Zprava o plnéni statniho rozpoctu

Ceské republiky za 1. pololeti 2004

I. Ekonomicky vyvoj Ceské republiky v 1. pololeti 2004

1. Vyvoj v poslednim obdobi

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky! je -charakterizovan vybranymi

indikatory?
v nasledujici tabulce:

Tabulka 1

Ql Q2

Ukazatel 2001 2002 2003 2004 2004
Hruby domaci produkt mld. KEb.c. | 2315,3| 2414,7 | 2532,4 | 644,3 | 702,8
Hruby domaci produkt rust v % 2,6 1,5 3,1 3,5 4.1

Spotfeba domacnosti v¢. NI rust v % 2,6 2,8 4,9 4,0 3,5

Spotieba vladnich instituci rust v % 3,8 4,5 2,2 -1,9 -1,1

Tvorba fixniho kapitalu rast v % 5,4 3,4 7,4 9,6 12,8
Primyslova produkce rust v %, s.c. 6,5 4.8 5,8 9,0 12,6
Stavebni vyroba rust v %, s.c. 9,6 2,5 8,9 16,1 16,5
Primérna mira inflace % 4,7 1,8 0,1 0,8 1,4
Mira nezaméstnanosti VSPS primér v % 8,1 73 7,8 8,7 8,2
Mira registrované nezaméstnanosti pramér v % 8,5 9,2 9,9 10,7 10,1
Objem mezd a plati rast v % 6,9 8,5 5,6 6,8 3,8
Podil BU na HDP y) % 5.4 -5,6 -6,2 -6,4 -6,4
PenéZni zasoba M2 (narodni metodika) |%, konec obd] 13,0 3,5 6,9 7,7 10,2

y) anualizovano na bazi ro¢nich uhrnt
Proces pristoupeni Ceské republiky do Evropské unie, formalné zavrSeny

1. kvétnem 2004, ovliviiuje a dale bude plsobit na vyvoj nasi ekonomiky.

Ekonomicky rist se v 1.pololeti 2004 proti roku 2003 zvysil, kdyz
v 1. ¢tvrtleti dosahl 3,5 % a ve druhém 4,1 %. MeziCtvrtletni rist sezonné ocisténého

hrubého domaciho produktu (HDP) pak byl shodné¢ vobou c&tvrtletich 1,0 %.

I Zpracovano na zakladg statistickych dat znamych do 14. zai{ 2004.

2V poslednim obdobi doslo v souvislosti s harmonizaci eské statistiky se standardy EU k nékolika
metodickym zménam ve vykazovani ukazateld HDP, miry registrované nezaméstnanosti, zahrani¢niho
obchodu, penéznich agregati a urokovych sazeb. Tyto metodické zmény neméni ekonomickou
podstatu sledovanych jevli, pouze se méni a zpfesiluje zplsob jejich statistického zobrazeni.
Podrobnéji se témito zménami zabyva samostatna metodicka ptiloha na konci této zpravy.



Ekonomika se pohybuje v ristové fazi ekonomického cyklu blizko svého potencidlu.
Vzhledem k tomu, Ze pozorovany rist HDP zfejmé piekrocil rast odhadovaného

potencialniho produktu, dochazi k uzavirani zdporné produkcni mezery.

Na stran¢ vydaju ve srovnatelnych cenach doslo v 1. pololeti ke zvySeni ristu
domaci poptavky. Akcelerovala i poptavka zahrani¢ni, jesté vice se vSak zvysil riist
dovozu v souvislosti s investicemi. Pfesun dynamiky od domaci spotfeby smérem
k tvorbé fixniho kapitalu, ke kterému doslo jiz v zdvéru roku 2003, vyraznéji
pokracoval 1 v roce 2004. Vytvaii se tak podminky pro urychleni potencialniho rastu.
Zvyseni domaci poptavky bylo kompenzovano prohloubenim schodku zahrani¢niho

obchodu.

Pfi poklesu zaméstnanosti se zvySila dynamika néarodohospodarské
produktivity prace (HDP na 1 pracovnika) v 1. pololeti 2004 na 4,9 % proti 3,8 %
v roce 2003.

Na stran¢ nabidky nejvice ptispély kristu HDP primysl, obchod a
stavebnictvi, ptispévek zemédélstvi a ostatnich sluzeb byl zaporny. Vyvoj strany
nabidky podle néarodnich ucth zhlediska produktivity a nakladi prace nelze
v soucasné dob¢ podrobnéji odveétvové vyhodnotit, nebot v ramci probihajici
mimotadné revize HDP nejsou zatim ptislusné datové fady k dispozici. Pro tyto ucely

jsou dale pouzity informace z produk¢nich statistik.

Exportni vykonnost Ceské ekonomiky vyjadiend jako zména podilu na
exportnich trzich se dale zvysila. Spolu s jiz del§i dobu se zlepSujicimi sménnymi

relacemi to vypovida o rostouci konkurenéni schopnosti nefinan¢niho sektoru.

Primyslovéa produkce ve stalych cenach se za 1. pololeti zvysila o 10,8 %,
rust zpracovatelského primyslu byl jesté o 1,0 procentni bod vyssi. Tohoto vysledku
doséhl primysl pfi poklesu poctu pracovnikl o 1,0 %, rGstu primérné mési¢ni mzdy
o 7,4 % a produktivit¢ prace ztrzeb o 12,0 %. V cCervenci dosdhl mezirocni rust

pramyslové produkce 11,0 %.

Produkce stavebnictvi se zvysila o 16,4 % zasluhou vysokého ristu v prvnich
¢tyfech mésicich. Zvlasté dubnovy mezirocni skok o vice nez 61 % navozuje
pravdépodobnost urcité formy predfakturace vzhledem k pretfazeni stavebnich praci

(s vyjimkou bytové vystavby) ze snizené do zdkladni sazby DPH. Nasledny pokles



stavebni vyroby v kvétnu a Cervnu o vice nez 3 % a stagnace v Cervenci je s touto
hypotézou konzistentni. Pfi nartistu poctu pracovniki o 2,8 %, primérné mésicni
mzdy o 7,5% se produktivita ze stavebnich praci ve srovnatelnych cenach za

1. pololeti zvysila o 12,6 %.

Situace na trhu prace byla ovlivitovana jednak postupujici restrukturalizaci a
rovnéz legislativou, kterd je pomérné rigidni v oblasti zaméstnanosti a mezd a malo

prispiva k motivaci pracovat.

Tlak na rist produktivity prace vedl zejména v primyslu ke snizovani poctu
zaméstnancil. Celkova zaméstnanost v meziroénim srovnani podle VSPS poklesla za
1. pololeti o 1,1 %. Pocet zaméstnanci se snizil o 1,0 % a pocet podnikateld o 1,6 %

s rostouci intenzitou v ¢ase.

Nezaméstnanost podle VSPS (mezinirodné srovnatelnd metodika)
pokracovala az do 1. ¢tvrtleti 2004 v ristové tendenci, kterd mirn€ akcelerovala. Ve
2. ¢tvrtleti, kdy tato mira nezaméstnanosti dosahla 8,2 %, se jeji meziro¢ni pfirtistek

zpomalil a doslo k jejimu nepatrnému snizeni na sezonné ocisténé fade.

Podobny obraz dava i vyvoj miry nezaméstnanosti registrované na Ufadech
prace. V priuméru za 1. pololeti 2004 se mira nezaméstnanosti mezirocné zvysila o
0,6 p.b. a na konci srpna dosahla 10,2 %. Vzhledem ke zrychleni ekonomického rastu
nad odhadovany potencialni rist se mira volnych pracovnich mist? ke konci
1. pololeti 2004 rovnéz nepatrné¢ zvysila. Posun na Beveridgeoveé kiivee* vsak

nevypovida o poklesu strukturadlni slozky nezaméstnanosti.

Primérna hrub4d nomindlni mzda’ se v 1. pololeti 2004 zvysila o 6,4 % pii
ristu pomalejSim nez v 1. pololeti 2003. V podnikatelské sféfe dosahl prirtstek
pramérmné mzdy 7,2 %, v nepodnikatelské sfére® 4,0 %. Mezirocni kupni sila

prumérnych mezd pii pfepoctu indexem spotiebitelskych cen (rist o 2,5 %) se

3 Podil volnych pracovnich mist ke v§em pracovnim mistim v ekonomice.
4 Vyjadfuje vztah nezaméstnanosti a volnych pracovnich mist v ¢ase.

5> Za organizace nad 19 zaméstnancii, organizace nepodnikatelské pokryty plng. NarGst je vyjadien
v meziro¢né srovnatelné struktuie. Od roku 2003 zahrnuje CSU do vyhlasované mzdy rovnéz mzdy
v diive nevykazovanych ozbrojenych slozkach.

6 Ve vyvoji mezd v nepodnikatelské sféfe se v letosnim roce projevil u zaméstnancii ve vefejnych
sluzbach a spravé prechod na Sestnactitfidni tarifni stupnici od 1. ledna a opacnym smérem pisobici
snizeni dalsiho platu z 50 % na 10 %.



v podnikatelské sfére zvySila 04,6 %, v nepodnikatelské sféfe o 1,5 %. Oproti
1. ¢tvrtleti doslo ve 2. ctvrtleti ke zpomaleni dynamiky pramérnych mezd,
v nepodnikatelské sféte pak dokonce k mirnému meziroénimu poklesu primérné

nominalni mzdy.

Vzhledem k vyvoji produktivity prace v hlavnich produkénich odvétvich
nelze soucasny mzdovy vyvoj povazovat za vyznamné infla¢ni riziko. Tim jsou

predevsim nakladové tlaky importované ze svétovych komoditnich trha.

Inflace na bazi spotiebitelskych cen se proti roku 2003 zrychlila. V 1. pololeti
2004 se mezirocn¢ spottebitelské ceny zvysily o 2,5 %, primérnd mira inflace
dosahla v ¢ervnu 1,4 %. Prispévek administrativnich opatieni’ k cenovému rlstu se
oproti roku 2003 zvysil o 1,0 procentni bod na 1,3 procentniho bodu. Stabilita cen
byla vroce 2002 a 2003 zplsobena ptfedev§im vnéjSimi faktory nékladového
charakteru (ménové kurzy, ceny na komoditnich trzich). Tyto faktory se vSak od
konce roku 2003 prosazuji ve zménach domaci cenové hladiny v opaéném sméru. Od
ledna 2004 k nim pfispivaji i domaci administrativni opatfeni. Rlist cen na svétovych
trzich s kovy a ropou je pouze ¢aste¢né¢ kompenzovan zpevnénim ménového kurzu
proti USD. Domaci faktory (uzavirajici se zapornd produkéni mezera, rostouci
poptavka domdcnosti a mzdové ndkladovy vyvoj) se v cenovém vyvoji neprosazuji
tak vyznamné. V srpnu se spotfebitelské ceny meziro¢né zvysily o 3,5 % a prumérna

mira inflace na 2,0 %.

Ceny primyslovych vyrobcii se po mirném snizeni v roce 2003 zvysily za
1. pololeti 2004 mezirocné o 3,3 % a jejich rist akceleroval az na 7,3 % v Cervenci.
Riist cen neni plosny, ale je zalezitosti pouze n¢kolika mélo odvétvi (zejména koksu a
zpracovani ropy a zpracovani zakladnich kovi, hutnich a kovovych vyrobkil). Ceny
potravinatského primyslu, které se bezprostiedn¢ promitaji do spotiebitelskych cen,

rostly pomaleji (zvySeni 0 5,5 %).

Kli¢ova sazba ménové politiky (pro dvoutydenni repo operace) byla od srpna
2003 do &ervna 2004 stabilni na arovni 2,0 %. Na konci Gervna a srpna 2004 CNB
zvysila zakladni sazby vzdy o 25 bazickych bodi. Ménové podminky tak sice

zptisnily, ale z dlouhodobgjsiho hlediska jsou i nadale pomérné uvolnéné. Urokovy



diferencial viic€i eurozoné se tak pii zatim stabilnich sazbach ECB postupné zvySoval.
Rostouci tvar vynosové kiivky na penéznim trhu se po zvyseni sazeb CNB nezménil,
pouze se posunul na vyssi troven. Tomuto vyvoji by se adekvatné mély ptizplsobit i

klientské urokové sazby.

Primérny objem ménového agregatu M2 vzrostl za 1. pololeti 2004 o 7,8 %
pfi akceleraci meziroéni dynamiky. Pfiliv penéz do ekonomiky byl stale vice
ovliviiovan domdci uv€rovou emisi vladnimu sektoru a domécnostem, tedy
posilovanim zdrojii konecné spotieby. Pokradovala tendence v preferenci likvidity
(zvySovani podilu M1 na M2), ale dlouhodoby pokles quasi penéz se zastavil a na
konci pololeti piesel v meziro¢ni rist. Objem penéz v ekonomice je dostateény pro

obsluhu probihajicich transakci a neomezuje podminky dalSiho ekonomického ristu.

Vnéjsi rovnovéaha, vyjadiena podilem deficitu béZzného uctu na HDP, se za
1. pololeti 2004 zhorSila mezirocné o témét 1 p.b. na —6,4 %. Dlvodem bylo
pokracujici prohlubovani deficitu bilance vynost a ptevodid. Obchodni bilance se za
1. pololeti mezirocné zlepsila o 7,1 mld. K¢, na bazi ro¢nich klouzavych thrnii pak

0 3,3 mld. K¢.

Oziveni hospodaiského riistu v zemich EU-15, vstup Ceské republiky do EU a
kurzovy vyvoj CZK (mirné oslabeni proti EUR a naopak citelné posileni proti USD)
ovlivnilo dynamiku obchodni vymény. Meziro¢ni rist vyvozu zbozi ptedstihl
dynamiku dovozu v béznych cenach vyjadienych v CZK. Tento predstih se ve
2. ¢tvrtleti nepatrné zvysil pfi vyznamné akceleraci jak vyvozu, tak i dovozu na

29,9 %, resp. 0 28,2 %.

Deficit obchodni bilance, méfeny rocnimi klouzavymi thrny, byl ve srovnani
s predchozim rokem mensi. Propocteny vliv kurzového vyvoje CZK znamenal
snizeni salda za 1. pololeti o cca 5 mld. K¢. V Cervenci doslo k dalSimu meziro¢nimu

zlepSeni deficitu 0 6,9 mld. K¢.
Vice nez 4 roky pretrvavajici velky rozsah pfimych zahrani¢nich investic
(PZI) se vroce 2003 razantné¢ zmensil pfedevsim vlivem podstatné nizsiho rozsahu

privatizaCnich pfijml pii soucasném vyrazném poklesu ostatnich piimych investic.

7 Zmény regulovanych (maximalnich nebo vécné usmériiovanych) cen a neptimych dani.



V 1. pololeti 2004 piiteklo do Ceské republiky 59,9 mld. K& PZI, coz bylo o
6,4 mld. K¢ vice nez v 1. pololeti 2003. Tento pfirtstek PZI nelze vzhledem k jeho
rozsahu piecenovat, nicméné lze jej spojovat se zménou investicniho sentimentu

v souvislosti s ozivovanim ekonomik zemi Unie i se vstupem CR do EU.

Sménné relace v obchodu se zbozim se v 1. pololeti 2004 meziro¢né zlepSily
02,3% pii zvySeni vyvoznich cen o 3,4% a dovoznich cen o 1,1 %. Vyvoj

sménnych relaci tak mezirocné zlepsil ekonomickou situaci podnikové sféry.

Nominalni kurz koruny vici EUR v priméru za 1. pololeti 2004 oslabil
0 2,7 %, proti USD naopak posilil o 8,2 %. Volatilita kurzu vi¢i EUR se v pribéhu
1. pololeti snizovala. Podobné i proti USD se v ¢ase zpomalovalo tempo zpevitovani.
V Cervenci a srpnu 2004 vSak koruna proti EUR 1 USD mezirocné posilovala, vici

EUR pomaleji (o 1,1 % resp. 2,1 %), proti USD podstatnéji (0 9,0 % resp. 11,6 %).

Devizové rezervy centralni banky ke konci ¢ervna 2004 Cinily 691,9 mld. K¢,

tj. 21,8 mld. EUR. Tento stav mize pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu péti mésicu.

Vnéjsi prostredi®

Svétové oziveni v 1. pololeti 2004 zesililo. Americkd ekonomika rostla za
prvni dvé Ctvrtleti meziroéné o 5,0 %, resp. 4,7 %, japonska o 5,6 %, resp. 4,4 % .
Ekonomika EU-15 rostla o 1,6 % resp. 2,0 %. Dolarové ceny ropy akcelerovaly na
vice nez dvacetileté maximum. Dolar zaznamenal vyrazny pokles viici euru a kolem

poloviny roku se pohyboval mirn€ nad trovni 1,20 za euro.

Rist americké ekonomiky v 1. ¢tvrtleti 2004 byl tazen piedevsim spotiebou
domdcnosti. Ve 2. ¢tvrtleti vSak spotifeba slabla patrné s doznivanim danovych ulev.
Dynamice riistu zatim pln¢ neodpovida tvorba novych pracovnich mist. Riziko nadale
pfedstavuje zvySeny deficit béZného Uctu, prekracujici 5 % HDP (tdaje napovidaji,
ze deficit roste spolecné srustem HDP), doprovazeny zvySujicim se deficitem
rozpoctu. Zvysujici se inflacni tlaky pfimély Fed zvysit na konci €ervna zakladni

urokovou miru o 25 b.b., coz naznacilo zac¢atek postupné upravy urokovych mér.

8 S vyuzitim materidli OECD, MMF, The Economist a Financial Times



Eurozona prekonala stagnaci. Rust je tazen exportem, coz je disledek
dynamického vyvoje ve vychodni Asii a USA, a to navzdory vyrazné apreciaci eura.
Naproti tomu spotieba domacnosti 1 investice rostou jen pomalu. Maloobchodni obrat

v eurozong zaznamenal v kvétnu meziro¢né pokles o —0,9 %.

Némecko hleda cestu mezi konsolidaci vefejnych financi a aspont minimalni
podporou rlstu. Vyrazné roste export, ale dosud stile klesa spotfeba domacnosti.
V Cervnu vzrostla mezirocni inflace v eurozoné na 2,4 % prevazné vlivem
expandujicich cen ropy. Vzhledem k ocekdavanému pokracovani jejich vysoké trovné

tak nasledné infla¢ni tlaky patii k hlavnim riziktim dal§iho oZiveni.

Tti nejvétsi ekonomiky eurozony, némecka, francouzskad a italska, prekracu;ji

ttiprocentni strop deficitu vetejnych financi, vyzadovaného Paktem stability a rustu.

Stfedoevropské ekonomiky si i nadale zachovaly vys$si dynamiku ristu nez
zapadni Evropa. Vyvoj v Polsku byl ve znameni siliciho oZiveni (rast o0 6,9 %
meziroéné v 1. Ctvrtleti 2004). Rist byl tazen exportem, kterému pomahalo
znehodnoceni zlotého a snizeni urokd. Velmi vysoka zlstdva nezameéstnanost.
V Mad’arsku doslo v roce 2003 ke zpomaleni, ekonomika vzrostla o 2,9 %. Problémy
nastaly kvili poklesu zahrani¢nich investic, ktery byl vyvolan vysokym schodkem
platebni bilance (kolem 9 % HDP) i deficitem vetfejnych rozpocti. To také zptisobilo,
ze Madarsko ziejmé¢ odlozi zamysleny vstup do EMU na roky 2009 - 2010.
Vzhledem k inflaci okolo 7 % byla centrdlni banka nucena pfitvrdit monetarni
politiku (zékladni urokova sazba stoupla na 11,5 %). Slovenska ekonomika pokracuje
v rychlém ristu (5,5 % meziro¢né v 1. ctvrtleti 2004), ktery je taZen zejména
exportem a investicemi. Vysoky nabéh exportu automobilti pomohl k vyraznému
zlepseni bilance BU. Vlada pokraduje v razantnim programu konsolidace vefejnych
financi. Inflace se vlivem deregulaci pohybuje v rozmezi 8-9 %. Stale vysoka zlstava
nezameéstnanost, kterd je navic vyrazné regiondlné¢ rozdilnd a ma strukturdlni

charakter.

Cena barelu ropy Brent vystoupila ve 2. ¢tvrtleti 2004 na 35,5 USD, coz je
maximum za vice nez 20 let. Divodua je nékolik: ,,valecnd prémie* zvysujici cenu,

riist svétové poptavky (zejména Cina) a rostouci spekulace s ropou.



2. Ekonomicky vvkon

2.1 Hrubv domaci produkt®

Hruby domaci produkt doséhl v poslednim obdobi pomérné vysoké dynamiky.
Po znatelném zpomaleni v roce 2002 dosdhl v roce 2003 ekonomicky rist 3,1 % a
v pribehu 1. pololeti 2004 déle akceleroval na 3,5 % v prvnim a 4,1 % ve 2. ctvrtleti.
Rovnéz mezictvrtletni srovnani sezonné oc¢isténych udajii naznacuje zrychleni rustu,
kdyz v 1. pololeti 2004 dosdhl mezictvrtletni rGst v obou Ctvrtletich shodné 1,0 %.
Tato dynamika odpovidd ro¢nim tempu zhruba na vysoké trovni zhruba 4,2 %
(vzhledem ke kratkosti ¢asové fady je ovSem tieba vysledky sezonniho ocisténi

posuzovat pouze jako orientacni).

Graf 1 : Hruby domaéci produkt
(stalé ceny, referencni rok 2000)
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Pramen: CSU, viastni vypocty

Ceska ekonomika se pohybuje ve vzestupné fazi cyklu. Sou¢asna hospodaiska
dynamika prevySuje dosavadni odhady potencialniho riistu, které se pohybuji zhruba
od 2,5 do 3,0 %. Vysledkem je postupné uzavirani dosud zadporné produkéni mezery
(rozdil mezi aktualni a potencialni, tj. dlouhodob¢ rovnovaznou urovni HDP) a navrat
urovn¢ HDP na svoji potencidlni uroven. ZvySovani kapitalové vybavenosti
prostiednictvim zahrani¢nich 1 domadcich investic a vSeobecné zkvalitiovani
institucionalniho prostiedi navic smétuje k akceleraci potencidlniho riistu a otvira tim

prostor pro rychlejsi realnou konvergenci Ceské republiky k vyspélej$im zemim. Ani

9 Narodni uéty Ceské republiky a znich vychazejici agregaty véetné HDP prochazeji
mimofadnou revizi. Hodnoceni vyvoje HDP je zalozeno na revidovanych datech, kterd ovSem zatim
nejsou k dispozici v obvyklém rozsahu, coz limituje moznosti analyzy zejména nabidkové strany

ekonomiky. Blizsi podrobnosti k revizi jsou uvedeny v metodické piiloze.



rust ptesahujici uroven tfi procent tak v nadchazejicim obdobi nemusi znamenat tlak

na prohloubeni makroekonomickych nerovnovéh.

Dynamika HDP v béznych cenéch se zvySuje vlivem postupného zrychlovani
cenového vyvoje. V roce 2003 dosahl rist v béznych cenach 4,9 % a v 1. pololeti
2004 se dale zvysil na 8,3 % pfi nartistu thrnné cenové hladiny métené deflatorem

HDP 0 4,0 %.

2.1.1 Poptavka

Domaci poptavka

Na vydajové stran¢ HDP je ekonomicky rast zalozen na zvySovani domaci
poptavky. Ve struktuie riistu soucasné¢ dochdzi k presunu dynamiky od spotieby

smérem k investicim.

Tabulka 2
Vydaje na hruby domaci produkt
2001 | 2002 2003 2004
rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q 1.Q 2.Q
HDP, b&né ceny mld. K¢| 2315 2415 2532 594 649 644 645 644 703
HDP, stalé ceny r, % 2,6 1,5 3,1 2,8 3,0 3,3 3,3 3,5 4,1
Spotieba r, % 3,0 3,3 4,1 4.4 47 4.0 3,2 2,1 2,1
soukroma r, % 2,6 2,8 49 5,1 5,2 5,6 3,8 4.0 3,5
vlady vl 381 45| 22| 29| 37| 02| 20| -19] -11
Tvorba hrubého kapitalu rr, % 6,3 3,5 5,7 2,5 6,3 4,3 9,8 13,1 13,9
fixniho r, % 5,4 34 7.4 6,2 6,3 8,3 8,5 9,6 | 12,8
Vyvoz |l 15 23| so| 45| 44| 78| 70| 86| 231
Dovoz r, %) 13,0 4,9 7,9 5,6 7,4 8,7 961 112 24,7
Pramen: CSU

Hlavnim faktorem riistu v roce 2003 byla silnd soukroméd spotieba, ktera se
odvijela od rychlého ristu mezd a platd v podminkach nizké inflace a trokovych
sazeb. V roce 2004 dochazi ke zpomaleni soukromé spotieby v redlném vyjadieni pii
mirném zvySeni dynamiky v béznych cenach a vyraznéjsi akceleraci cenového ristu.
Stejnou tendenci, kterd Usti v niz$i piispévek soukromé spotieby k riistu HDP, je
mozné oCekavat i v nadchazejicim obdobi. Predstih riistu spotfeby doméacnosti pred
rustem disponibilniho diichodu vedl v roce 2003 i v 1. pololeti 2004 k poklesu hrubé
miry uspor domdacnosti. Disponibilni zdroje pro spotifebu pfitom zvySuje zesilené

vyuzivani riznych forem bankovnich i nebankovnich uvért, které probiha na ukor



tvorby uspor. Zadluzeni domacnosti zatim dosahuje v mezinarodnim srovnani
pomérné nizkych hodnot, zatéz spojena s dluhovou sluzbou ovSem bude tvofit stale

vetsi cast vydajit domacnosti s negativnim dopadem na objem disponibilnich zdrojt.

Spotfeba vlady zaznamenala vroce 2003 pomérné vyrazné zpomaleni a
v 1. pololeti 2004 piesla dokonce v pokles. Tento vyvoj je CasteCné vysvétlitelny
vysokou srovnavaci zakladnou druhé poloviny roku 2002, kdy vlada realizovala
zvysené vydaje v souvislosti s povodnémi. Do poklesu v 1. ¢tvrtleti 2004 se uz ovsem

promitla Gsporna opatieni ptijata v souvislosti s reformou vefejnych financi.

Ptiznivym signalem je pfesun ristové dynamiky smérem k investicim.
Akcelerace investicni aktivity z kratkodobého pohledu naznacuje pokracovani
rustové faze ekonomického cyklu jak doma, tak v zahrani¢i, v dlouhodobé
perspektivé pak akumulace zasoby kapitalu zvySuje produkéni potencial ekonomiky.
Rychly rtst fixnich investic v obdobi do dubna mulze byt Caste¢né motivovan
danovymi divody, konkrétné snahou realizovat stavebni investice (vyjma bytovych)
pied jejich presunem ze snizené do zakladni sazby DPH k 1. kvétnu 2004. Vzhledem
k mimotadné vysokému tempu fixnich investic ve 2. ¢tvrtleti je ovSem zfejmé, Ze za

investi¢ni vlnou stoji rovnéz silné fundamentalni faktory.

Prispévek domdci poptavky k ristu HDP doséhl v 1. pololeti 2004 hodnoty
zhruba 5,8 p.b., ztoho 2,0 p.b. ¢inil pfispévek soukromé spotieby a -0,3 p.b.
ptispévek vladni spotieby. NejvyznamnéjSim faktorem rlstu se stala hruba tvorba

fixniho kapitalu s ptispévkem 3,3 p.b.10

Cista zahrani¢ni poptavka
Vyvoj zahrani¢niho obchodu byl v prubéhu 1. pololeti 2004 charakteristicky

mimofadnym nérlistem obratu. Zejména po odbourani celniho rezimu na hranicich od

10 Nové pouzivand metoda piepoétu HDP do stalych cen neni plné aditivni, coz znamena, Ze
v disledku zvoleného zplisobu vypoétu vznikd mezi celkovym udajem o HDP a souétem jeho
jednotlivych komponent metodicka diskrepance. Stejnym zpusobem je ovlivnéna i pfispévkova
analyza a soucet pfispévkt jednotlivych komponent k riistu HDP se nemusi pfesné rovnat celkovému

rastu.
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kvétna dosSlo ke skokovému zvySeni temp dovozu a vyvozu v béznych cendch na

urovné, které vedly ve 2. ¢tvrtleti k meziro¢nimu nértstu blizicimu se 30 %.

Bilance zahrani¢niho obchodu v béznych cenach skoncila v 1. pololeti 2004
schodkem -2,6 mld. K¢ pii mezironim zlepSeni o 7,3 mld. K& Pfiznivy vyvoj
v béznych cenach potvrzuje rostouci konkurencni schopnost ceské ekonomiky.
Soucasné¢ se zacind projevovat oziveni v zemich hlavnich obchodnich partnert.
Bilance v béznych cenach je ovSem vyznamné pozitivné ovlivnéna cenovymi faktory
(nértst dosahovanych cen exportu, oslabeni USD kompenzuje nartst dolarovych cen
ropy a zleviiuje dovoz), které nemaji vliv na bilanci ve stalych cenéch, a tedy ani na
HDP. Vysledkem je realné meziro¢ni zhorSeni zahrani¢niho obchodu v rozsahu
29,6 mld. K¢, coz piedstavuje znacny zaporny piispévek kristu HDP ve vysi

pfiblizn& -2,6 p.b.

Ptestoze schodek obchodni bilance v béznych cendch se v poslednich letech
postupné snizuje, bilance zahrani¢niho obchodu ve stalych cenich se vzhledem
ke zlepSovani sménnych relaci dale zhorSuje a zOstava limitujicim faktorem
ekonomického ristu. Stale se tak nepotvrzuje predpoklad, Zze zvySovani konkurencni
schopnosti a ekonomické oziveni v zahrani¢i by se meély stat zdrojem vyssiho
ekonomického rhstu. Nizsi deficity obchodni bilance v béznych cendch prameni
vyluéné ze zlepSovani smeénnych relaci, zatimco realné se Cisty export jako jedna

z vydajovych komponent HDP soustavné zhorSuje.

2.1.2 Nabidka a produktivita

Analyzu nabidkové strany ekonomiky v soucasné dobé komplikuje omezeny
rozsah udaji o zdrojich HDP, ktera je zpusobena probihajici mimotadnou revizi
narodnich uctd. Dil¢i predstavu o vyvoji pfidané hodnoty ve vybranych odvétvich
poskytuji produkéni statistiky (viz kapitola 2.2).

Ze stejného divodu neni mozné provést vypocet produktivity prace na bazi
pfidané hodnoty v jednotlivych odvétvich. Aproximace za celé narodni hospodaistvi

v podobé ukazatele HDP na jednoho zaméstnaného ukazuje v roce 2003 na narist

produktivity prace na makroekonomické urovni o 3,8 % (rast HDP o 3,1 % pfi
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poklesu zaméstnanosti o 0,7 %). Redlnd makroekonomickd primérnd mzda (objem

mezd a platii na jednoho zaméstnance) ptfitom v roce 2003 vzrostla o 7,7 %.

Vyrazny piedstih ristu mezd pred ristem produktivity prace se v 1. pololeti
2004 snizil, kdyz produktivita zrychlila své tempo na 4,9 % (rast HDP o 3,8 % pfi
poklesu zaméstnanosti o 1,1 %) a riist redlnych mezd se vlivem vy$si inflace zpomalil
na 6,4 %. Vzhledem k nedostupnosti dalSich dat a skute¢nosti, ze produkéni statistky
v primyslu a stavebnictvi podavaji zcela odlisSny obrazek o vztahu mezi vyvojem
produktivity prace a mezd (pomérné vyrazny predstih produktivity prace pred ristem
mezd) nez udaje narodnich uctd, je velmi obtizné provést jednoznacné zavéry

o mzdové-nakladovych a mzdové-inflacnich tlacich v ekonomice.

2.2 Hlavni produkéni odvétvi

Vykon jednotlivych odvétvi (mési¢ni zjistovani, stalé ceny)

V 1. pololeti 2004 zrychlila primyslova vyroba svij rust. Pfispélo k tomu

nejen ekonomické oziveni v Evropé a tim zvySeni vnéjsi poptavky, ale také kvétnové
uvolnéni trhu po vstupu do Evropské unie a trvajici zdjem asijskych statt predevs§im
o hutni vyrobky. Uspokojit rostouci poptavku pomohlo zprovoznéni novych
vyrobnich kapacit (vyroba autodilti, vyroba plastickych hmot a elektrotechnicky
prumysl), vstup dalSich zahrani¢nich investort a pokracujici strukturdlni zmeény. Rast
objemu produkce pro vyvoz byl spojen s vysokou vykonnosti podnikd pod zahrani¢ni

kontrolou.

Primyslové produkce se vyvijela rovnomérn€, v meziroénim srovnani dosahl
jeji rast 10,8 % (proti 5,6 % v 1. pololeti 2003). Trzby primyslovych podniki
(meziro¢ni rast o 10,9 %) se zvySovaly mirn€ rychleji nez produkce, vyrobena
produkce tedy neziistala ve skladech.

Zvyseni zahrani¢ni poptavky se promitlo do trzeb z pfimého vyvozu, které
vzrostly ve stalych cenach mezirocné o 15,3 %. Nutnost zajistit konkurenceschopnost

vedla v nékterych podnicich k redukci zaméstnanci. Z tohoto diivodu se primysl stal

1 pfi solidnich vykonech zdrojem zvySovani nezaméestnanosti.
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Lépe na tom byly podniky pod zahrani¢ni kontrolou, kterym matefské

spolec¢nosti usnadiiovaly piistup na zahranicni trhy. Riist trzeb u nich doséhl 14,6 %.

Rozhodujici podil na vysledcich primyslu mél i1 nadéale zpracovatelsky
pramysl, ktery v 1. pololeti 2004 meziro¢né rostl o 11,8 %. U vyroby a rozvodu
elektfiny, plynu a vody doSlo pouze k mirnému ristu o 1,3 %. Vykon v tézbé

nerostnych surovin se snizil 0 0,6 %.

Graf 2 Primyslova vyroba
(%, priumeérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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V ramci zpracovatelského pramyslu se v 1. pololeti 2004 nejvice dafilo
vyrobé zakladnich kovi, hutnich a kovodélnych vyrobkl (meziro¢ni rist o 25,0 %),
kde se projevila vysoka svétova poptavka po oceli (prfedevsim u ¢inské ekonomiky).
Znacny rist zaznamenala také vyroba elektrickych a optickych pfistrojii (19,2 %) a
vyroba dopravnich prostiedki a zafizeni (o 14,2 %). Stagnace postihla vyrobu
potravin a tabakovych vyrobki. Naopak vyroba usni a vyrobkil z usni se mirn¢ snizila
(o 1,1 %). Zde vedle nedostatku finan¢nich zdrojii na pokryti ristu cen surovin stale

siln¢ konkuruje asijska produkce.

Stavebnictvi zvySilo v 1. pololeti sviij meziro¢ni rist na 16,4 % z 2,7 % ve
stejném obdobi roku 2003, kdy u ¢asti firem jesté platil mimotadny stavebni rezim po
povodnich. Vyvoj stavebnich praci ve 2. ¢tvrtleti 2004 do znané miry ovlivnilo
kvétnové prefazeni stavebnich praci (s vyjimkou bytové vystavby) ze snizené do
zéakladni sazby dan¢ z pfidané hodnoty. Dubnovy extrémné vysoky rast vykdzanych
stavebnich praci (meziro¢ni rust o 61,6 %) byl v kvétnu a ¢ervnu kompenzovan

mirnym poklesem. NeSlo o omezeni stavebnich praci, ale pravdépodobné o
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predfakturaci ¢i dofakturaci stavebnich praci jest¢ se snizenou sazbou DPH. Tuto

hypotézu potvrzuje zvySujici se meziro¢ni rist poctu zaméstnancii v téchto mésicich.

Vedle vlivu zmény sazby DPH se na ristu stavebnictvi podilela pfedevsim
rostouci domaci poptavka, ptiliv investic, lepsi dostupnost uvért pro podniky a nizké

urokové sazby. Problémem se stalo zvySeni cen kovii a vyrobki z nich.

V ramci inZenyrského i pozemniho stavitelstvi pokracovaly prace na velkych
stavbach dopravni infrastruktury (silni¢ni obchvaty mést, Zelezni¢ni koridory,
roz§ifeni prazského metra), na obchodnich i spolecenskych centrech ¢i na novych
projektech. Cast staveb, zejména v infrastruktufe, je financovana statem ¢i obcemi.
Dalsi vystavbé mohou pomoci i prosttedky ze strukturdlnich fondd Evropské unie.
Zvysil se rovnéz rozsah praci na bytové vystavbé, vyrazné podpofeny vyvojem na

trhu hypotéénich uvért a stavebniho spofeni.

Graf 3 : Stavebni vyroba
(%, primerny mesic roku 2000 = 100, s.c.)
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Pramen: CSU

Objem stavebnich praci se v 1.pololeti 2004 zvysil ve vSech oblastech
stavebniho trhu vcetné exportu stavebnich praci. Zdrojem rastu stavebnich praci
v tuzemsku se staly predevSim prace na nové vystavbé, modernizacich a
rekonstrukcich (meziro¢ni rist o 16,4 %), rlst praci na opravach a adrzb¢ stavebnich

objekt ¢inil 3,3 %.

Vysoky objem stavebni vyroby umoznil zachovani ptiznivého poméru mezi
ristem nominalnich mezd a rlstem produktivity prace. To ukazuje na zlepSeni

finanéni situace firem ve stavebnictvi.
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Maloobchodni trzby ! (v€etné obchodu, oprav a udrzby motorovych vozidel

a prodeje pohonnych hmot) vzrostly v 1. poloviné 2004 meziroén¢ o 1,9 %. Ve
srovnani se stejnym obdobim roku 2003 to piedstavuje znatelné zpomaleni rastu
(0 2,7 procentniho bodu). V maloobchodnim prodeji se odrazil niz8i nartst realnych
piijmi domdcnosti pii rastu cen piedevS§im u pohonnych hmot a potravin.
Z konjunkturalnich prizkumt vyplyva, Ze chovani spotiebitelli ovlivnila také reforma
veiejnych financi (pfedzasobenim v roce 2003 se oddalil dopad nepiimych dani)
iobavy znezaméstnanosti. Sklon ke spotfebé podporovaly v 1. pololeti nizké
urokové sazby zuvéri 1 vkladd. Pokracoval rast zasilkového a internetového

obchodu.

Mzdy a realna produktivita prace (podniky s 20 a vice zaméstnanci)

Rozhodovani podnikatelskych subjekti pifi mzdovém vyjednavéni je
limitovano zejména vlastnimi produkénimi charakteristikami v konfrontaci
s konkurenci. Toto odvétvové hodnoceni vztahu mezd a vykonu nedéva sice plné
konzistentni vysledky s pohledem makroekonomickym (viz kapitola 2.1), poskytuje
vSak alesponi cCasteCné vysvétleni cenového vyvoje v zdkladnich produkénich

odvétvich.

Pro vypocet ukazatele produktivity prace jsou u produkénich odvétvi
pouzivany ukazatele produkce. V prumyslu je pouzivan ukazatel trzeb z praimyslové

¢innosti, ve stavebnictvi ukazatel stavebni prace podle dodavatelskych smluv.

V 1. pololeti 2004 vzrostla v prumyslovych podnicich primérnd nominalni
mésicni mzda o 7,4 % pii mezironim sniZzeni primérného eviden¢niho poctu
zaméstnanci o 1,0 %. Redlnd produktivita prace ztrzeb tak predstihla rist
nominalnich mezd. Odrazilo se to ve snizeni jednotkovych mzdovych néklad

(meziro¢né o 4,1 %).

Ve stavebnictvi pokracoval v 1.pololeti 2004 pfiznivy vztah mezd a

produktivity prace. Jednotkové mzdové néklady se snizily o 4,5 %.

11 Mésicni etfeni CSU, trzby ve stalych cenach véetné DPH.
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Tabulka 3

stejné obdobi L.pol.
piedchoziho roku = 100 1998 1999 2000 | 2001 2002 2003 2004
Priimysl
primérna nominalni mzda 110,5 | 106,6 | 106,3 | 106,3 | 106,0 [ 105,7 | 107,44
realna produktivita prace 103,7 | 104,7 | 110,6 | 105,5 | 105,8 [ 109,5 | 112,0

jednotkové mzdové naklady 106,5 | 101,8 96,1 100,8 | 100,2 96,5 95,9
Stavebnictvi
prumérna nominalni mzda 107,2 103,8 104,9 | 107,0 106,4 106,1 107,5

realna produktivita prace 96,3 99,2 110,8 | 108,5 100,7 107,8 112,6
jednotkové mzdové naklady 111,3 | 104,6 94,7 98,6 105,7 98.4 95,5

Pramen: CSU, propoéty MF CR 12

Mzdové néakladové tlaky se tak v tomto obdobi ani do cen primyslovych

vyrobceil, ani do cen stavebnich praci neprosazovaly.

2.3 Ekonomické vysledky nefinan¢nich podniku 13

(v beznych cendch, podniky se 100 a vice zaméstnanci)

V 1. pololeti 2004 doslo ve srovnani se stejnym obdobim roku 2003 u vétSiny
ukazatelli v nefinancnim sektoru ke zlepSeni. Podniky vytvoftily hruby zisk (vysledek
hospodateni pfed zdanénim) 144,2 mld. K¢, (meziro¢ni rast o 18,8 %) a spolu s tim
zvysily troven efektivnosti hospodaieni méfené rentabilitou nakladi a rentabilitou

vlastniho kapitalu.

Hlavnim diivodem ptiznivého hospodateni byla rostouci doméci i zahranicni
poptavka (oziveni ekonomiky v Evropské unii) a snizovani mzdové ndro¢nosti
vykont. Pfimy vyvoz vyrobki, zbozi a sluzeb rostl nejen u podnikti pod zahrani¢ni
kontrolou, ale s mensi intenzitou také u soukromych narodnich nefinan¢nich podnikd.
Vyvoj kurzu koruny zvyhodnoval vyvoz v EUR a zleviioval dovoz v USD. Do
vysledku hospodateni se promitl rovnéz rlst cen domacich vyrobcii i cen dovazenych

vstupu.

12 Priimysl a stavebnictvi — organizace s 20 a vice zamé&stnanci

13 Udaje za rok 2004 jsou predb&zné, za srovnatelné obdobi 2003 jsou semidefinitivni.
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Vzhledem k vyvoji poptavky rostly mezirocné vykony véetné obchodni marze
o0 13,4 %. Pozitivné se to projevilo u vynosul, v nichz jsou vykony hlavni slozkou, 1
v pomérné¢ vysokém ristu ucetni ptidané hodnoty!4 (mezirocné o 12,9 %) a zni

vypoctené produktivity prace (o 13,7 %).

Ve struktufe celkovych nakladii (meziroéné vys$$i 09,7 %) pokraCovalo
zvySovani podilu nakladi na prodané zbozi a vykonové spotieby. Ve vykonové

spotieb¢ se jiz zacal projevovat rist cen nékterych vstupti.

Vlastni zdroje na financovani akumulace, které mély v I. pololeti 2004
podniky k dispozici, Ize orientacné vycislit na 194,5 mld. KE (pi1 28procentni
zalohové dani). Propocet potieby zdrojii je cca 102,6 mld. K¢. Vytvoteny piebytek
zdroji miize souviset s pomalym rastem objemu poskytnutych domacich uvéra

podnikovému sektoru.

Celkové zasoby vzrostly ke konci 1. pololeti 2004 proti stejnému obdobi roku
2003 o0 4,1 % v kategoriich zboZi a material. Zasoby vlastni vyroby klesly.

Objem vlastniho jméni se v 1. pololeti 2004 zvysil o 4,9 % a jeho podil na

celkovych pasivech mezirocné stagnoval .

Vyvoj finan¢nich ukazateli pfispél také ke zlepSeni situace v oblasti
konkurzl, kde v 1. pololeti 2004 pokracovalo snizovani poctu navrhii i prohlasenych

konkurzii a rostl pocet vytizenych konkurzi.

14 Ugetni piidana hodnota nezahrnuje promitnuti ziskti a ztrat z drzby, dané z produktd
snizené o dotace na produkty a dals$i upravy nezbytné pro vypocet vykonti a mezispotieby.

17



2.4 Ekonomické vysledky finanénich instituci

V L pololeti 2004 vykazaly instituce pisobici v sektoru penéznictvi a

pojistovnictvi celkovy zisk pfed zdanénim ve vysi 40,8 mld. K¢, coz predstavuje

meziro¢ni zvySeni o 45,2 %. Na zlepSeni hospodateni se podilely kromé penzijnich

fondi vSechny druhy finan¢nich instituci. Pokracoval pokles celkového poctu

zameéstnancu o 2,7 %.

Tabulka 4
Ekonomické vysledky finan¢nich instituci v 1. pololeti 2004
Penézni .
, Penézni .,
Ukazatel ll)anlfovm nebankovni | Pojistovny Penzijni Celkem
instituce .. fondy
(bez CNB) 1nstituce
Primérny eviden¢ni pocet osoby 37044 8760 15146 467 61417
zaméstnancu prepocteny index 96,2 99,5 98,9 98,1 97,3
Vysledek hospodateni mld.k¢ 21,7 8,6 9,2 1,3 40,8
pred zdanénim 1) index 114,4 193,5 297,1 79,8 145,2
Vynosy celkem 2) mld.k¢ 82,4 109,8 2194 2,8 4144
index 93,3 95,9 114,6 104,3 104,4
z toho: mld.k¢ 68,6 24,5 X 2,6 X
finan¢ni vynosy 2) index 102,0 81,1 X 96,7 X
z toho: mld.k¢ 50,0 X X X X
uroky vynosové index 98,2 X X X X
predepsané hrubé mld.k¢ X X 61,0 9,3 X
pojistné index X X 112,8 108,6 X
Naklady celkem 2) mld.k¢ 65,2 101,2 210,1 1,5 378,1
index 87,0 91,9 111,6 139,4 101,0
z toho: mld.k¢ 24,0 22,9 X 0,7 X
finan¢ni naklady 2) index 86,4 81,2 X 180,7 X
z toho: mld.k¢ 21,0 X X X X
uroky nakladové index 85,2 X X X X
naklady na pojistna mld.k¢ X X 30,9 3,7 X
plnéni 3) index X X 102,5 94,3 X
Stav vlastniho jméni k:
pocatku obdobi mld.ké 176,7 158,4 40,6 4,6 380,4
konci obdobi mld.k¢ 168,7 165,8 43,5 2,9 381,0

1) Vysledek hospodatfeni u bankovnich penéznich instituci neni rozdilem celkovych néklada
a celkovych vynost. Je vyssi (nizsi) o zisk (ztratu) z vybranych finanénich operaci.

2) Celkov¢ a finan¢ni vynosy (naklady) u bankovnich penéznich instituci nezahrnuji zisky (ztraty)
z vybranych finan¢nich operaci uctované do vynosi (ndkladi) avSak vykazované jako saldo

téchto ziskl a ztrat vysledkove (soucast vysledku hospodaieni pted zdanénim).

3) Prijaté ptispevky od ucastnikll penzijniho ptipojisténi (pfedepsané hrubé pojistné a naklady

na pojistna plnéni) nejsou u penzijnich fondd soucasti jejich nakladd a vynost

Pramen: CNB
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3. Cenovyv vyvoj

Vyvoj inflace u spotiebitelskych cen v pribéhu roku 2004 je vyrazné ovlivnén
upravami nepiimych dani souvisejicimi se vstupem do EU a s vladni reformou
vefejnych financi. Jejich skute¢ny dopad na rust spotiebitelskych cen byl proti
ocekavani jen mirn€ niz$i. Rust spotiebitelskych cen proto byl v 1. pololeti 2004
rychlejsi nez v 1. pololeti 2003. Vyraznéjsi akcelerace mezirocniho rustu vSak byla
zaznamenana jiz pocinaje 4. ctvrtletim 2003, kdy se proinflaén¢ zacal prosazovat

nartist cen vstupi hlavné v segmentu potravin.

Graf 4 : Spotiebitelské ceny a ceny vyrobci
(priimeér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k priimeéru
predchozich 12 mésici)
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Primérné mira inflace se v pribehu 1. pololeti 2004 zrychlila na 1,4 %, coz je

o 1,2 p.b. vice, nez tomu bylo na konci 1. pololeti 2003.

Graf 5 : Spotiebitelské ceny — HICP v %
(primeér hladiny cen za poslednich 12 mésici k priméru
predchozich 12 mésicii)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 1.pol.
2004

Pramen: CSU, EUROSTAT, vypocty MF
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Inflace na bazi HICP (harmonizovany index spotiebitelskych cen) v ¢ervnu
2004 meziro¢n¢ vzrostla o 2,7 p.b. a dosdhla 2,7 %, primérnd mira inflace

dosahovala 1,3 % (pfirtstek 1,4 p.b.).

V zemich EU dochazelo v pribéhu 1. pololeti 2004 rovnéz ke zrychlovani
cenového rlstu. V Cervnu dosahoval primér za EU-15 meziroéné 2,2 %, coZ bylo
0 0,4 p.b. vice nez ve stejném obdobi predchoziho roku, ale i proti prosinci 2003.
Priimérnd mira inflace se oproti cervnu 2003 snizila o 0,1 p.b. a dosahovala v této

skupiné zemi 1,9 %.

Ceny vyrobct v hlavnich vyrobnich odvétvich béhem 1. pololeti 2004
v porovndni s 1. pololetim 2003 meziro¢né¢ akcelerovaly. Nejvétsi mezirocni
dynamika, pfesahujici 10 %, byla zaznamenana u cen zemédélskych vyrobct,
u primyslovych vyrobct se zvysily cca o 5 %, u stavebnich praci a trznich sluzeb

méné nez 3 %.

3.1 Spotiebitelské ceny

Vyvoj spotiebitelskych cen v 1. pololeti 2004 byl vedle trhem urcovanych
pohybll ovlivnén 1 vy$§im rozsahem administrativnich!> cenovych vlivll, nez tomu
bylo v 1.pololeti 2003. Jejich celkovy piispévek k meziro¢nimu rlstu cen

v 1. pololeti 2004 ¢inil 1,3 p.b. (v 1. pololeti 2003 to bylo pouze 0,3 p.b.).

Zmény meziroéniho ristu hladiny spotiebitelskych cen v 1. pololeti 2004
neprobihaly rovnomérné. V 1. ¢tvrtleti se meziro¢ni rist drzel na primérné urovni
2,3 %, zpusobené v pfevazné mife cenovym skokem v lednu 2004 za vydatného
piispévku (cca 1,0 p.b.) administrativnich vlivil. Z né¢ho 70 % ptipadalo na zmény
nepiimych dani - prevedeni sluzeb do zakladni sazby DPH a zvyseni spotiebnich dani
(SD) u benzinu. Ve 2. ¢tvrtleti se vSak pocinaje kvétnem meziroéni rist zacal
zrychlovat az na 2,9 % v ¢ervnu 2004. V tomto obdobi (po doprodéani zasob zbozi) se
se zpozdénim projevil 1 pfispévek k ristu cen plynouci ze zvySeni SD u cigaret ve

vysi 0,3 p.b., ktery mél legislativni ucinnost jiz od pocatku letosniho roku.

15 Zmény maximalnich cen, vécné usmériiovanych cen a ostatni necenové opatieni véetné zmény dani.
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V porovnani s prosincem 2003 doslo v ¢ervnu 2004 ke zrychleni meziro¢niho rastu

ceno 1,9 p.b.

Klicovou roli sehraly i vnéjsi faktory. Apreciace sménného kurzu domaci
mény vuci USD a relativni stabilita viici EUR tlumila ¢astecné po pievdznou Cast
obdobi riist cen energetickych a ostatnich komodit, zejména ropy. Riist korunovych
dovoznich cen odrazel vyssi poptavku po surovindch v disledku oziveni globalniho
hospodaiského ristu. Prestoze domaci spotiebitelskd poptavka rostla, silné

konkurencni prostiedi na trhu ¢aste¢né eliminovalo poptavkové tlaky.

Pti celkovém meziro¢nim zvyseni spottebitelskych cen na konci 1. pololeti
2004 02,9 % doslo pouze ve 2 oddilech (reprezentujicich cca 12,5 % spotiebniho
kose) k meziroénimu poklesu cen a v dalSich 4 oddilech (reprezentujicich 32,3 %
spotiebniho kosSe) rostly ceny pomaleji nez tomu bylo na konci 1. pololeti 2003. Ve
zbyvajicich 6 oddilech (55,2 % spotiebniho koSe) se rlst cen zrychlil. K nejvéEtsi
mezirocni akceleraci cen doSlo u sluzeb post a telekomunikaci (o 15,3 p.b.),

u stravovani a ubytovani (o 5,9 p.b.) a v dopravé (o0 4,6 p.b.).

Tabulka 5
Index spotiebitelskych cen a prispévky k mzr. ristu v r. 2004
2003 2004

Cislo Nazev oddilu COICOP vaha v kosi| Cerven Cerven

oddilu o/oo  |sopr = 100|sopr = 100| p.b.
0 [Uhrn 1000,0 100,3 102,9 2,90
1 |Potraviny a nealkoholické napoje 197,6 98,3 102,8 0,58
2 | Alkoholické napoje, tabak a narkotika 79,2 100,6 103,9 0,32
3 |Odivani a obuv 56,9 95,1 95,9 -0,24
4  |Bydleni, voda, energie, paliva 236,4 103,3 102,5 0,61
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domécnosti; opravy 67,9 98,3 98,2 -0,13
6 |Zdravi 14,3 104,7 103,7 0,06
7 |Doprava 101,4 99,1 103,7 0,39
8 |Posty a telekomunikace 22,5 97,7 113,0 0,30
9 |Rekreace a kultura 95,5 98,7 102,0 0,20
10 | Vzdélavani 4,5 104,3 101,1 0,01
11 |Stravovani a ubytovani 74,2 101,3 107,2 0,56
12 |Ostatni zbozi a sluzby 49,5 102,8 105,0 0,25

Pramen: CSU

Akcelerace rustu cen v téchto oddilech byla pfevdzné zplsobena zménou

neptimych dani, v oddile doprava se promitl i vliv riistu svétovych cen ropy.
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Ceny potravin a nealkoholickych néapoji se zvysily o 2,8 %, coz bylo
0 4,6 p.b. meziro¢n¢ vice, a nejvice ptispé€ly ke zrychleni inflace ze spotiebitelskych
cen. Do jejich cen se zacaly prosazovat infla¢ni tlaky z cen zeméd¢€lskych vyrobct.

Meziro¢ni pokles cen potravin se zacal vyrazné zmenSovat od ¢ervna 2003 a k riistu

doslo az ve 4. ¢tvrtleti 2003. 16

Graf 6 : Spotiebitelské ceny (v %)
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K mirnéjSimu nez pfedpoklddanému ristu mezirocni inflace v 1. pololeti
2004 piispélo anulovani lednového ristu cen plynu v dubnu 2004 i ¢asové rozlozeni
uprav nepiimych dani v rdmci reformy vefejnych financi a harmonizaénich tprav
spojenych se vstupem CR do EU. K cenovému skoku odekdvanému laickou

vetejnosti, spojovanému s datem vstupu, vSak podle piredpokladi nedoslo.

3.2 Produk¢ni ceny

Produkéni ceny ve vsech hlavnich vyrobnich odvétvich v 1. pololeti 2004
rostly. V jednotlivych odvétvich vyvoj probihal diferencovang. Zatimco ceny
stavebnich praci a trznich sluzeb meziro¢n¢ rostly jen mirné, rst cen primyslovych
vyrobcll v pribéhu obdobi akceleroval. K nejvétSimu meziroénimu zrychleni rastu

dochazelo u cen zemédélskych vyrobet.

16 Cenové hladina potravin byla v 1. pololeti 2003 pod trovni 1. pololeti 1998. Pii¢inu je
nutno vidét v pfevaze nabidky nad poptavkou na trhu zeméd€lskych komodit nejen doma, ale i
v zahrani¢i. To soucasn€ s vyvojem cen v zahraniéi, jen pfi mirném oslabeni smé€nného kurzu koruny

vuci EUR, blokovalo v té dobé rychlejsi riist cen zeméd€lskych vyrobct a vyrobeil v potravinafském

pramyslu.
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Ceny prumyslovych vyrobcl v 1. pololeti 2004 se ve vSech sekcich a
pfevazné vétSin€ subsekei standardni klasifikace produkce (SKP) mezirocné zvysily.
Riist cen v tomto roce navéazal na zménu tendence z 2. pololeti 2003 (kdy snizovani
poklesu cen ve 3. ¢tvrtleti pteslo ve 4. Ctvrtleti v jejich meziro¢ni rlst, ktery vyrazné
akceleroval ve 2. ¢tvrtleti 2004). V Cervnu 2004 se tyto ceny zvysily meziro¢né o
6,2 %, coz je o 7,1 p.b. vice nez v ervnu 2003. Pfi¢inou tohoto postupné se
prosazujiciho trendu je ndkladovy tlak dovoznich cen, ptsobici od druhé poloviny

roku 2003.

Rist cen prumyslovych vyrobct od pocatku roku byl znaéné diferencovany a
odrazela se v ném do zna¢né miry strukturdlni nevyrovnanost vyvoje dovoznich cen.
Hlavni vliv na celkovou cenovou hladinu mélo meziro¢ni zvySeni cen vyrobku
zpracovatelského primyslu (o0 6,5 %) s dominantnim 3,0 p.b. ptispévkem k ristu cen
v subsekci zakladnich kovil, hutnich a kovod€lnych vyrobki. Jejich meziro¢ni rast
doséhl v ¢ervnu 2004 vlivem cen komoditnich trhit kovll 20 %. K celkovému ristu
cenové hladiny dale vyznamné prispély subsekce koks, rafinerské a ropné vyrobky
(ptispévek 1,9 p.b. pii ristu cen o 41,4 %, zejména vlivem rlstu cen ropy) a
potravinatské vyrobky a napoje, tabak (ptispévek 1,4 p.b. pfi meziro¢nim ristu cen o
5,5 % v souvislosti s cenami zemédé€lskych vyrobctll). Piispévek zbyvajicich subsekei
zpracovatelského primyslu k meziro¢nimu ristu cen dohromady se pohybuje pouze
okolo 0,3 p.b. Nizsi cenovou hladinu nez v ¢ervnu 2003 mély v cervnu 2004 pryzové
a plastové vyrobky (o 0,3 %) a elektrické a optické pristroje (o 0,1 %, v jejich ptipadé
zna¢nému nartstu produkce. Cenova hladina v subsekci usné a vyrobkl zusni

mezirocné stagnovala.

O néco pomaleji nez ceny vyrobcu v sekci vyrobkll zpracovatelského
pramyslu rostly meziroéné ceny vyrobcl elektfiny, plynu a vody (v ¢ervnu 2004

04,9 %, v ¢ervnu 2003 meziro¢ni stagnace).

Nejpomaleji v 1. pololeti 2004 rostly ceny v sekci nerostnych surovin
(0 1,0 %). Zatimco u subsekce uhli, lignitu a raseliny se ceny v ¢ervnu mezirocné

zvysily o 1,4 %, ceny ostatnich nerostnych surovin meziro¢n¢ stagnovaly.

Ceny stavebnich praci v 1. pololeti 2004 v priméru meziro¢n¢ vzrostly

02,7%, coz je o 0,5p.b. vice nez v 1. pololeti 2003. Mezirocni risty se zacaly

23



v zavéru obdobi vyraznéji zvySovat (v Cervnu 2004 o 3.5 %) po cca dvouletém
obdobi zpomalovani (ze 4,7 % v lednu a tnoru 2001 na 2,1 % v prosinci 2002) a
rustové stagnaci vroce 2003. Snizovani dynamiky ristu cen stavebnich praci
v podminkach velké konkurence nabidky souviselo i s vyrovnanim cenové hladiny
stavebnich materiala se zahrani¢im. Podle ¢ervnového zrychleni meziro¢niho ristu je
zatim obtizné posoudit, zda se jedna jen o nestabilitu cenového vyvoje ¢i o pocatek
akcelerace ristu cen v souvislosti s vyssi poptavkou po stavebnich pracich vzhledem

k ekonomickému oziveni.

Vyvoj cen zemédélskych vyrobcl se nadale zieteln¢ odliSoval od ostatnich
cenovych okruhii v produkéni sféfe a potvrzoval pretrvavajici volatilitu v tomto
segmentu ekonomiky. Ceny zemédélskych vyrobei v 1. pololeti 2004 vykazovaly
vysoké hodnoty meziro¢niho ristu. V priméru meziroéné vzrostly v thrnu o 14,3 %,
(oproti poklesu o0 12,2 % v 1. pololeti 2003). Rist cen byl zaznamenan jak u komodit
rostlinné vyroby (primérné o 34,7 %, v 1. pololeti 2003 pokles o 16,5 %), tak
v zivo€isné vyrob¢ (prumérny meziro¢ni rist o 2,7 %, v 1. pololeti 2003 pokles

09,5 %).

Obrat v meziro¢nim vyvoji cen se projevil jiz na pocatku 2. pololeti 2003
(v Cervenci meziro¢ni nartst o 1,5 %), a zrychlovani tempa trvalo cca tii Ctvrtleti.
Hlavni pfi¢inou nértstu cen rostlinnych komodit byla zména poméru mezi nabidkou a
poptavkou na trhu v disledku neptizné pocasi (nedostatek vodnich srdzek) v roce
2003. Maxima meziro¢niho riistu bylo dosazeno v dubnu 2004 (o 20,1 %). Poté se
jeho dynamika za€ala postupné zpomalovat (v ¢ervnu 2004 jiz 10,6 %). Obdobné
jako ve druhé poloviné roku 2003 se na poc¢atku roku 2004 na tomto vysokém ristu
cen vyznamné podilely pouze nckteré produkty rostlinné vyroby (obiloviny,
brambory a ovoce). Dynamika rtstu cen u téchto polozek se v prubéhu 2. ¢tvrtleti
2004 rovnéz zpomalovala (ze 45,9 % v dubnu na 17 % v ¢ervnu 2004). Na rozdil od
predchazejicich obdobi se ve 2. ¢tvrtleti 2004 projevil mirny rast cen produktt
ZivociSné vyroby (6,7 % meziro¢né v cervnu 2004) diky niZ§i nabidce nckterych
komodit u nés i v zahrani¢i a otevieni moznosti vyvozu nekterych produktu do zemi
EU. Hladina cen zeméd¢lskych vyrobcii se na konci 2. ¢tvrtleti 2004 nachazi
priblizné€ na urovni, kterou dosahovala v sestupné fazi cyklu vyvoje cen ve 2. ¢tvrtleti

2002.
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Graf 7 : Ceny vyrobci
(bazické indexy, primeér roku 2000=100)
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Ceny trznich sluzeb v produkéni sféte v 1. pololeti 2004 meziro¢né rostly ve
vSech subsekcich v priméru o 2,3 % (coz je o 0,3 p.b. vice nez v 1. pololeti 2003).
Rovnéz se (s vyjimkou subsekce pojistovnictvi) mirné zrychluje i dynamika jejich
ristu. Nejvyssiho praimérného ristu cen bylo dosazeno u ostatnich podnikatelskych
sluzeb (v priméru o 3,1 %). Nasledovaly sluzby v penéznictvi (nartst o 2,3 %) a
v pojistovnictvi (o 1,6 %). Nejpomaleji rostly ceny nakladni dopravy (nardst

0 1,0 %).

Po ptfedchozim poklesu a stagnaci rostou nejrychleji ceny primyslovych
vyrobeil. Od 2. ¢tvrtleti 2004 je zacaly nasledovat ceny stavebnich praci. Pfi¢inou je
obecné¢ reakce na zménu ekonomickych podminek. Oziveni ekonomického ristu
v EU vyvolalo vyssi poptavku po stavebnich pracich a priimyslovych vyrobcich. To
se promitlo zejména v cenach konstrukénich materidla (zelezo, ocel), jakoz i
svétovych cenach potravin a surovin (kovy, paliva), které do cen vyrobcti vstupuji
prostiednictvim dovoznich cen. Rust svétovych cen potravin a surovin vyjadienych
v K¢ se meziro¢ni zrychlil z priméru 5,5 % v 1. ¢tvrtleti 2004 na 13,6 % v Cervnu.
Nelze ptitom odhlédnout od vlivu rstu cen energii, mezi nimiz hraji specifickou roli
ceny ropy, kde dominuje zejména nejistota ve vyvoji disponibilnich zdroji této
suroviny.

Zrychleni rastu svétovych cen surovin a potravin bylo ¢asteéné korigovano
vyvojem kurzu koruny vuci dolaru, ktery po celé 1. pololeti 2004 vykazoval

meziro¢ni zhodnocovani (v priméru o 8,2 %). Tlumici vliv kurzu CZK/USD byl

patrny piedevsim u surovin, kde jsou dovozy hrazeny pievazn¢ v USD, mirné
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znehodnoceni kurzu CZK/EUR (v priméru o 2,7 %) znamenalo naopak posileni rastu

dovoznich cen, pfedev§im u neenergetickych surovin a polotovaria (kovy, srot).

V 1. pololeti 2004 jednotkové mzdové naklady v prumyslu a ve stavebnictvi
(na bazi mésicnich produkénich statistik) mezirocné poklesly, pisobily tedy proti
rustu cen stavebnich praci, resp. piispély k poklesu cen primyslovych vyrobci (viz

kapitola 2.2 Hlavni produkéni odvétvi).

4. Trh prace

Pokracujici snizovani celkové zaméstnanosti (podle vSech typt statistik) plyne
zejména ze zvyraznéné snahy o redukci a zkvalitnéni personalniho obsazeni instituci i
podnikli a zvySovani produktivity prace. Diisledkem této tendence je rovnéz vyssi

prirtstek nezaméstnanych i osob ekonomicky neaktivnich.

4.1 Zaméstnanost

Podle vybérovych Setfeni pracovnich sil (VSPS) bylo v éeské ekonomice za
1. pololeti 2004 v priméru zaméstnano 4688 tisic osob, mezirocné doslo k poklesu

o 1,1 %.

Ubytek zaméstnanych byl vyrazngj§i nez pfiristek nezaméstnanych a
v dasledku toho se mira ekonomické aktivity obyvatelstva (pomér pracovni sily
k poctu obyvatel) ve vékové kategorii 15-64 let snizila 0 0,5 p.b. na 69,9 %. Nadale
se snizovala ve véku do 24 let (na 35 %) ptfevazné v disledku zvySeného poctu
studentdl na stfednich a vysokych Skolach. Vlivem prodluzovani véku odchodu do
diichodu nariistala ekonomicka aktivita ve v€kové skuping 55-64 let (na 45 %). Pocet
diichodcti se vSak mezirocné rovnéz zvysil, a to jak v piipad¢ starobnich, tak i

invalidnich ddchodda.

Mira zaméstnanosti u populace ve véku 15-64let poklesla na 64,0 %.

cvwr

prodluzovani studia a ptiristkem péce o rodinu u silnych populacnich ro¢nikl
poloviny 70. let. U nejvyssich vékovych kategorii se naopak v disledku prodlouzeni

doby odchodu do diichodu mira zaméstnanosti mirn¢ zvysuje.
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Vedle dvou krajnich, z hlediska zaméstnanosti rizikovych vékovych skupin,
na néz je dlouhodobé¢ soustfedén nejvétsi zajem a cileny programy aktivni politiky
zamestnanosti, se vyssi pokles zaméstnanosti projevil rovnéz u osob mezi 45-50 lety.
Vzhledem k sektorovému ubytku zaméstnanosti vSak lze dovozovat, Ze v tomto
piipad¢ se jedna nejen o ploSny problém osob s nizkou kvalifikaci, ale rovnéz o vyssi
vzdélanostni kategorie (bankovnictvi, Skolstvi, vefejnd sprdva a obrana), tedy
adaptabilngj$i zaméstnance, jejichz nové pracovni uplatnéni by nemélo byt

problematické.

Nejvyznamné&ji se snizil poCet pracujicich ve zpracovatelském primyslu a
Skolstvi, citelné sniZovani bylo zaznamenéno i ve stavebnictvi, zeméd¢lstvi a vefejné
spraveé a obrané. Pokles zaméstnanosti ve stavebnictvi vS§ak miize byt rovnéz odrazem
metodiky zji§tovani v bytovych domacnostech, ktera nezahrnuje rezidenty pracujici
v zahranici ani osoby bydlici na ubytovnach. K rlistu poctu zaméstnanych doslo vedle
dopravy a spoji a zdravotnictvi rovnéz v dobyvani nerostnych surovin, kde

dlouhodob¢ dominovala opacna tendence.

Pocet pracujicich zpohledu postaveni v hlavnim zaméstndni se v uhrnu
1. pololeti proti pfedchozimu roku snizil ve vSech kategoriich, s jedinou vyjimkou
pfirtstku u pracujicich na vlastni ucet v 1. ctvrtleti. Celkovy pocet zaméstnanci a
¢lenit produkénich druzstev (3889 tisic osob) proti 1. pololeti 2003 klesl o 1,0 %.
Jejich procentni zastoupeni v celkové zaméstnanosti se meziro¢né¢ v zasadé
nezménilo a zistdvd na 83 %. Podnikatel¢ (vcetné pomdhajicich rodinnych

ptislusnikil) zaznamenali pokles o 1,6 % na celkovy pocet 799 tisic.

Ke 30. 6.2004 v CR legalné pracovalo 169 tisic cizich statnich piislusnikd
(04,4 % mezirocn¢ vice). Znich vétSina (63 %) pracovala v zaméstnaneckém
poméru. Mezi nimi pievazovali obCané SR, kterych bylo na ufadech prace
zaregistrovano 64 tisic. Ostatnich cizincii-zaméstnancii bylo evidovano 42 tisic,
tj. 05,9 % méné nez vroce 2003; u tohoto poklesu je vSak otdzkou, zda odrazi
skute¢ny ubytek nebo spise zmény v evidenci a jeji pfipadné opomenuti po vstupu do
EU. Podet cizincti podnikajicich v CR na Zivnostensky list meziro¢né vzrostl o 4,4 %

na 63 tisice.
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4.2 Nezaméstnanost

Pocdet nezaméstnanych zjistény na zdkladé VSPS dosahl za 1. pololeti 2004
431 tisic osob, tj. meziro¢né o 11,6 % vice. Mira nezaméstnanosti ve vysi 8,4 % byla
00,9 p.b. vyssi. Rozdily ve stanovovani Grovné nezaméstnanosti podle rtznych
statistickych pfistupi vedouci k rozdilnym vysledkiim jsou popsany v metodické

ptiloze na konci zpravy.

Graf 8 : Mira nezaméstnanosti, %, priumer ctvrtleti
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Z hlediska vékového slozeni doslo podle VSPS k nejvyrazngj§imu naristu
poctu osob v rozmezi 55-59 let. Podle stupné dosaZzeného vzdélani vyrazné prevazuji
nezaméstnani se zakladnim vzdélanim a absolventi bez maturity (celkem téméf %),
znichz vétSina dfive pracovala jako pomocni a nekvalifikovani pracovnici,
femeslnici, opravaii a provozni pracovnici ve sluzbach. Tato situace se proti
pfedchozimu roku v zdsadé¢ nezménila. Obdobné pretrvavd pomérné vyssi
nezaméstnanost zen. V jejich vzdélanostni skladbé je vSak zastoupeno vice osob

s ukon€enym stiedoSkolskym vzdélanim s maturitou.

Vyznamny problém piedstavuje setrvaly nartist dlouhodobé nezaméstnanych
(déle nez 1 rok), jejichz pocet jiz presahuje polovinu a jednd se pievazné o obtizné
rekvalifikovatelné osoby. Procenticky nejvyznamnéji zastoupenymi jsou muZzi ve

vékové skupiné 20-29 let a 50-59 let.

Primérny pocet uchazecli o zaméstnani registrovanych urady prace vzrostl
proti 1. pololeti 2003 o 26 tisic na 546 tisic osob. Pfirlistek se meziro¢né zpomalil
vzhledem k dislednéjsi praci uradi prace, zejména pii realizaci programt aktivni
politiky zaméstnanosti. Ke zpomaleni pravdépodobné piispclo i demograficky dané

snizeni poctu absolventti $kol a moznost prace €i praxe v zahrani¢i pro podnikavéjsi
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z nich dané vstupem do EU, coz umoznilo $irsi uplatnéni zbyvajicim. Primérna mira
nezaméstnanosti se zvysila o 0,5 procentniho bodu na 10,4 % a jak je patrné z grafu,
meziroéni prirtstek ve 2. Ctvrtleti jiz znatelné zpomaloval. Vzhledem k tomu, Ze
mezirocné mirn¢ vzrostl pocet evidovanych volnych pracovnich mist, pocet uchazect
na jedno misto se v zdsadé nezménil - na 1 misto pfipadalo v priméru 12,7 uchazect
(proti 12,6 v roce 2003).

Graf 9 : Mira nezaméstnanosti, %, konec mésice
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Prispévek v nezaméstnanosti pobiralo v 1. pololeti 2004 v priméru 32,6 %
z celkového poctu registrovanych uchazecl, coz je mezirocné o 2,6 p.b. méné. Toto
snizeni je dusledkem prirdstku poc¢tu osob s dobou registrace delsi nez je podputrci

doba, 1 dlouhodobé nezaméstnanych.

ZvySeni nezaméstnanosti bylo registrovano ve vsech krajich, v jednotlivych
regionech rozdiln€ v zévislosti na ruSeni pracovnich mist, moznostech tvorby novych
pracovnich pfilezitosti a jejich vyuzitelnosti z profesniho hlediska i dopravni
dostupnosti. Prostiedky na aktivni politiku zaméstnanosti byly piednostné smérovany
do regionti snejvy$si mirou nezaméstnanosti. Vzhledem ke znaénému podilu

strukturdlni nezaméstnanosti viak i v nich dochazelo (s vyjimkou Usteckého kraje)

k nartistu miry nezaméstnanosti.

Nejvyssi registrovand mira nezaméstnanosti byla v ¢ervnu v okresech Most
(24,1%) a Karvina (21,0 %), coz proti ¢ervnu 2003 znamenalo nardst o 2,0,

resp. 0,7 p.b.

V ramci registrovanych uchazect jich bylo ke 30. 6. 2004 evidovano 219 tisic
dlouhodobé (tj. déle nez 1 rok), coz meziroéné predstavuje ptirtstek 18 tisic osob.

V této skupiné jsou vyznamné zastoupeny obtizn¢ pracovné zapojitelné osoby se
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zakladnim vzd€lanim a bez vzdélani s relativné nizkou motivaci k rekvalifikaci,

mnohdy jiz postradajici nejen zékladni pracovni navyky, ale i motivaci.

Zékladni pri¢inou sice pomalejSiho, ale presto pietrvavajiciho rlstu
nezameéstnanosti je regiondlni nesoulad mezi kvalifikacni nabidkou pracovni sily a
disponibilnimi pracovnimi misty, hlavn¢ v oblastech s dlouhodobé teSenou
restrukturalizaci a nizk4d adaptabilita nékterych segmenti  obyvatelstva
v produktivnim veéku. V popisovaném obdobi ke zpruznéni trhu prace nepiispéla ani

uprava legislativy, jista zlepSeni 1ze o¢ekavat ve druhé poloviné roku.

4.3 Mzdy

Nartst primérné nominalni mzdy byl v 1. pololeti 2004 mezirocné pomalejsi.
Hrub4 mzda pfi nomindlnim zvyseni o 6,4 % c¢inila 17 267 K¢. Pfi meziro¢nim rustu
spotiebitelskych cen o 2,5 % se jeji kupni sila zvysila o 3,8 %. V podnikatelské sfére

se prumérna mzda nominalné zvysila o 7,2 %, v nepodnikatelské o 4,0 %.

Rist mezd v podnikatelské¢ sféfe respektoval vysledky kolektivnich
vyjednavani a byl v zdsad¢ kontinudlni a odpovidajici ekonomickym podminkam i

poklesu zaméstnanosti.

Uprava tarifniho systému v rozpoétové sféfe naproti tomu zvysenim zékladu
nadstandardné zvysila primérné mzdy v 1. Ctvrtleti a vyraznou redukci dal$iho platu
zpusobila ve 2. ctvrtleti nominalni i realny pokles mzdy v nepodnikatelské sféie a
op€tovné rozevirdni rozdilu v pfijmech mezi obéma sférami (v pruméru rozdil 735 K¢

za celé pololeti).

5. Platebni bilance

Bézny ucet platebni bilance za 1. pololeti 2004 skoncil schodkem ve vysi
56,2 mld. K¢. Piiliv zdroji na finanénim uUc¢tu 42,0 mld. K¢ byl dan aktivem
v polozkach pfimych a portfoliovych investic a finan¢nich derivati. Devizové

rezervy CNB po vylougeni vlivu kurzovych rozdilii vzrostly o 5,7 mld. K¢&.
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Graf 10 : Platebni bilance, rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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S.1 BéZny ucet

Podle predbéznych wdaji CNB dosdhlo pasivum bé&zného uétu platebni
bilance 56,2 mld. K¢ (1,7 mld. EUR pii primémém kurzu 32,4 K¢&). Meziro¢ni
zhorSeni salda bézného uctu (o 11,1 mld. K¢) bylo déno vétsim poklesem aktiva nez
pasiva béznych pievodi a predevsim zvysSenim deficitu bilance vynostd. Pomalu se
lepsici ekonomicka situace rozhodujicich obchodnich partnerti, vyvoj kurzu koruny a
cen podporily pfiznivy vyvoj obchodni bilance, ktera skonc¢ila meziro¢nim zlepSenim.

Podil deficitu bézného tctu na HDP dosahl -6,4 % (-5,6 % v 1. pololeti 2003).

Graf 11 : BéZny ucet platebni bilance
roc¢ni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Saldo obchodni bilance skoncilo deficitem ve vysi 10,7 mld. K¢&, tj. mezirocné
0 7,1 mld. K¢ niz§im. Objem obratu zahrani¢niho obchodu (ro¢ni klouzavy uhrn)

v korunovém vyjadieni po cely rok 2003 i 1. pololeti 2004 rostl. Meziro¢ni tempo se
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zrychlovalo a v €ervnu dosahlo 16,2 %. Dynamika vyvozu pfedstihla rist dovozu

(16,7 % proti 15,7 %).

Ptebytek bilance sluzeb 8,1 mld. KE byl meziro¢né o 0,5 mld. K& vyssi,
pficemz doslo kristu jak v pfijmech (o 14,7 mld. K¢), tak ve vydajich
(o 14,1 mld. K¢). Piijmy rostly vdopravé (o 5,9 mld. K¢) i1 cestovnim ruchu
(0 3,8 mld. K¢), a to zejména ve 2. Ctvrtleti, kde se projevil vstup do Evropské unie.
V ramci ostatnich sluzeb se zvySily zejména vydaje na sluzby financ¢ni, prévni,
stavebni prace a sluzby vypocetni techniky, poradenstvi a reklamni sluzby. Naproti
tomu zahrani¢ni poptavka po tuzemskych sluzbach vzrostla méné, takze v saldu se

ostatni sluzby zhorsily o 4,5 mld. K¢.

Graf 12 : Bilance sluZeb, rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Bilance vynost skoncila schodkem 57,9 mld. K¢, tedy meziro¢né vyS$im
o 17,3 mld. K¢, pti¢emz doslo k vyrazné vysSimu ristu na stran€ ndkladl nez piijmu.
Zvysil se objem dividend vyplacenych zahrani¢nim vlastnikim z pfimych i
portfoliovych investic a vzrostl odhad reinvestovaného zisku z pfimych investic.
Pokragoval riist objemu mzdovych nakladi na zahrani¢ni pracovniky v CR, mirné se

zvysily vynosy z devizovych rezerv CNB.

Bilance béznych pfevodi dosdhla piebytku 4,4 mld. K¢ a zhorSila se tak
o 1,1 mld. K¢. Vysledné saldo ovlivnil pokles vynost ze zajisténi v souvislosti
s likvidaci nasledkli povodni, pozitivné se projevily odvody a dotace ve vztahu

k rozpoc¢tu EU.
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Graf 13 : Podil béZného uctu a jeho slozek na HDP
%, na bazi roc¢niho klouzavého vhrnu
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Obchodni bilance a struktura zahrani¢niho obchodu.

Vstupem CR do Evropské Unie se vyznamné zménily podminky realizace

zahrani¢niho obchodu (viz metodicka ptiloha na konci zpravy).

Deficit obchodni bilance se vroce 2003 pohyboval pouze s mirnymi

odchylkami okolo 70 mld. K¢ (na ro¢ni bazi). Podobné, stendenci k mirnému

zlepSovani, se vyvijela obchodni bilance i v 1. pololeti 2004 a v Cervnu doséhla

schodku 62,7 mld. K¢, tj. meziro¢né o 3,3 mld. K¢ ménég. ZlepSovani salda bylo dano

predstihem tempa vyvozu pied dovozem pii rostoucim objemu obratu, jehoz

meziro¢ni rist akceleroval zejména po rozsifeni EU. K pfiznivému vyvoji pfispélo

rovnéz postupné ozivovani ekonomického ristu v zapadoevropskych statech,

pomérné silny rst v USA a Japonsku i vyvoj kurzu koruny vici euru a dolaru.

Graf 14 : Obchodni bilance, rocni klouzave uhrny, mld. K¢
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Vliv kurzu koruny na saldo zahrani¢niho obchodu byl pozitivni. Primérné
meziro¢ni posileni viici USD o 8,2 % a oslabeni vici euru o 2,7 % znamenalo sniZeni
deficitu o cca 5 mld. K¢ v béznych cendch (pozitivni dopad na zvySeni objemu
vyvozu ve vysi cca 11 mld. K¢ a negativni na zvySeni objemu dovozu o cca
6 mld. K¢). Kurzovy vyvoj se promitl i do indexii cen zahrani¢niho obchodu. Zustal
zachovan trend riistu vyvoznich cen, zapocaty v dubnu 2003, od pocatku roku 2004 to
znamenalo zvySeni o 3,4 %. Obdobny byl 1 vyvoj dovoznich cen, které od cervence
2003 s vyjimkou dvou mésict stagnace po celou dobu rostly, za 1. pololeti 2004 se
zvysily o 1,1 %. Sménné relace se zlepSily o 2,3 % (ze statistiky vyvoznich a
dovoznich cen). Trendem tento vyvoj odpovidal vyvoji svétovych cen primyslovych
surovin a potravin, které uz od fijna 2002 rostou a za 1. pololeti 2004 se mezirocné

zvysily 0 10,5 %. Nejvyznamnéjsi byl nartist cen u kovti 0 33,8 % a ropy o 17,7 %.

Tabulka 6
Vyvoj vyvozu a dovozu podle teritorii
Vyvoz Dovoz Zména salda
Index (%) | Podil (%) Index(%) Podil(%)  |[vmld. K&
2004/2003] 1.pol.03 1.pol.04 2004/2003(1.pol.03 1.pol.04 2004/2003
CELKEM 121,5 100,0 100,0 119,9 100,0 100,0 7,1
v tom:
vyspelé trzni ekonomiky 121,0 92,5 92,1 120,8 80,8 814 14,7
z toho: EU-25 121,2 86,6 86,4 120,6 71,3 71,7 21,8
z toho: SRN 122.8 36,9 3773 119,1 32,6 324 13,7
Slovensko 121,1 7,7 7,7 114,0 5,2 49 5,9
rozvojové zemé 131,6 2.9 3,1 106,3 7,5 6,7 2,8
evropskeé tranzitivni ekonomiky 131,3 1,9 2,1 132,0 0,5 0,6 2.9
Spoledenstvi nezavislych stath 133,0 1,9 2,0 111,9 6,1 5,7 -0,9
z toho: Rusko 121,1 1,1 1,1 110,5 4,6 4,2 -1,7
ostatni zemé 124.8 0,5 0,5 135,0 5,0 5,6 -11,2
z toho: Cina 127,2 05 05 135,4 49 55 11,1
nespecifikovano 38,4 0,3 0,1 87,7 0,1 0,1 -1,2
Rakousko 122,8 6,2 6,2 116,0 4,2 4,1 4,8
Italie 1222 4,7 4,7 123,5 5,2 53 -1,5
Francie 113,8 4,9 4,5 114,5 5,1 4,9 -0,7
Polsko 127,4 4,6 4.8 135,9 39 4,4 -1,2
Nizozemsko 125,4 42 4.4 129,7 2,2 2,4 2,7
Spojené kralovstvi 107,8 5,6 5,0 125,8 2,8 2,9 -2,0
Spojené staty 108,3 2,6 2,3 109,2 34 3.1 -0,7
Pramen: CSU

Podle predbéznych udaji dosahl vyvoz 818,0 mld. K¢ a dovoz 828,7 mld. K¢.

V meziro¢nim srovnani se hodnota vyvozu i dovozu v béznych cenach zvysila, a to
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0 21,5 %, resp. 19,9 %. Vysoka tempa rlstu byla nastartovana po vstupu do EU a
znamenala historicky nejvy$S§i obrat s meziro¢nim piirdstkem 282,1 mld. K¢.
Vzhledem k piedstihu tempa ristu vyvozu pied dovozem se snizil deficit obchodni
bilance o 7,1 mld. K¢ na 10,7 mld. K¢&. Pti vyjadreni v eurech — vzhledem k oslabeni

koruny za sledované obdobi — vzrostl vyvoz o 18,3 % a dovoz o 16,7 %.

Teritoridlni struktura zahranicniho obchodu se vstupem 10zemi do EU
administrativné zmeénila, po prepocitani dat roku 2003 na srovnatelnou zakladnu
platnou od 1. kvétna 2004 (viz metodickd piiloha na konci zpravy) se vSak podily
hlavnich teritoridlnich seskupeni na Ceském zahrani¢nim obchod¢ v podstaté
nezménily. Podil dovozu z vyspélych trznich ekonomik se zvysil o 0,6 procentniho

bodu.

Saldo se mezirocné¢ zlepsilo u vSech hlavnich teritoridlnich oblasti. Aktivum
se zvysilo ve vztahu k EU-25 (o 21,8mld. K¢) a kevropskym tranzitivnim
ekonomikdm (o 2,9 mld. K¢), schodek klesl v obchodu srozvojovymi zemémi
(02,8 mld. K¢), coz bylo dano ristem vyvozu (o 31,6 %) pii souCasném ristu
hodnoty dovozu (0 6,3 %). Obchod s Némeckem, jehoZ podil na celkovém obratu se
dlouhodobé pohybuje okolo 35 %, skoncil prebytkem 37,0 mld. KE a byl
0 13,7 mld. K¢ mezirocné vyssi. Prohloubil se schodek v obchodovani s
mimoevropskymi staty s vyspélou trzni ekonomikou (ptredevsim Japonsko a USA) a s
mimoevropskymi zemémi s tranzitivni a statni ekonomikou (,,0statni — tj. pfevazné

Cina). V souvislosti s riistem cen paliv se zvysil schodek obchodu s Ruskem.

V komoditnim c¢lenéni se na zlepSeni obchodni bilance podilely nejvétsi
meérou stroje a prepravni zatizeni (tfida SITC 7) zvySenim piebytku o 26,9 mld. K¢
pfi nadprimérném ristu vyvozu. Tento piebytek vznikl pfedev§im zvySenim vyvozu
telekomunikacnich zafizeni a nahradnich dila k silni¢nim vozidlim. Podil vyvozu
zbozi ttidy SITC 7 se zvysil o 0,6 procentniho bodu. Vyvoz i dovoz vSech ostatnich

ttid SITC meziro¢né vzrostl s vyjimkou vyvozu népoji a tabaku.
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Tabulka 7

Komoditni rozdéleni vyvozu

Vyvoz mld. K¢ |Meziroéni zména | sopr Podil (%)
Ttidy SITC 1.pol.03 1.pol.04 (mld. K¢) (%) | 1.pol.03 1.pol.04
Celkem 673,4] 818,0 144.6 121,5 100,0] 100,0
0 - Potraviny a ziva zvitata 17,4 22,0 4,6 126,1 2,6 2,7
1 - Napoje a tabak 43 4,0 -0,3 93,5 0,6 0,5
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 19,4 24,0 4,6 124,0 2.9 2,9
3 - Nerostna paliva a maziva 18,8 21,5 2,8 114,7 2,8 2,6
4 - Zivotigné a rostlinné oleje 0,5 0,5 0,0 104,8 0,1 0,1
5 - Chemikalie 40,4 48,3 7,9 119,6 6,0 5,9
6 - Trzni vyrobky 155,1 185.4 30,3 119,6 23,0 22,7
7 - Stroje a piepravni zafizeni 339,71 4174 77,7 122,9 50,4 51,0
8 - Primyslové vyrobky 77,0 94,2 17,1 122,2 11,4 11,5
9 - Ostatni 0,9 0,6 -0,2 74,7 0,1 0,1
Pramen: CSU

Krom¢ tiidy strojii a ptepravnich zatizeni dosahla meziro¢niho zlepSeni salda

snizenim schodku jesté tfida SITC 3 (Nerostnd paliva). Podilela se na tom zejména

bilance obchodu s elektrickou energii (veétsi piebytek o 1,9 mld. K¢) a také bilance

plynu a uhli. Nardst cen ropy na svétovych trzich byl castecné kompenzovan

zhodnocenim koruny vii¢i dolaru, v saldu to znamenalo zhorSeni o 0,7 mld. K¢.

Tabulka 8
Komoditni rozdéleni dovozu
Dovoz vmld. K¢ |Meziro¢ni zména sopr Podil (%)

Ttidy SITC 1.pol.03 | 1.pol.04 (mld. K¢&) (%) | 1.pol.03 | 1.pol.04
Celkem 691,2| 8287 137,5 119,9 100,0 100,0
0 - Potraviny a Ziva zvifata 273 33,1 5,8 121,4 4,0 4,0
1 - Népoje a tabak 3,4 4.6 1,2 136,4 0,5 0,6
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 20,5 26,3 5,8 128,6 3,0 32
3 - Nerostna paliva a maziva 53,4 54,9 1,5 102,9 7,7 6,6
4 - Zivodisné a rostlinné oleje 1,8 2,0 0,2 109,7 0,3 0,2
5 - Chemikalie 80,4 98,4 18,0 122.4 11,6 11,9
6 - Trzni vyrobky 139,6] 1759 36,3 126,0 20,2 21,2
7 - Stroje a prepravni zafizeni 293,77 344,6 50,8 117,3 42,5 41,6
8 - Primyslové vyrobky 71,0 88,6 17,6 124,9 10,3 10,7
9 - Ostatni 0,1 0,2 0,1 148,5 0,0 0,0
Pramen: CSU

Ostatni tfidy zaznamenaly zhorSeni salda. NejvyznamnéjSi pro obchodni

bilanci bylo prohloubeni deficitu tfidy SITC 5 (Chemikalie a ptibuzné vyrobky)
0 10,1 mld. K¢ na 50,1 mld. K¢.
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5.2 Finanéni ucet

Finan¢ni ucet vykazal za 1. pololeti 2004 piebytek ve vysi 42,0 mld. K¢
(1,3 mld. EUR pfi primérném kurzu 32,4 K¢).

Graf 15 : Finan¢ni tcet platebni bilance
rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Ptiliv ptfimych zahrani¢nich investic dosahl 59,9 mld. K¢ (1,8 mld. EUR), coz
znamenalo snizeni o 6,4 mld. K¢. Z tohoto objemu tvofil odhad reinvestovaného
zisku 36,3 mld. K¢. Nejvice pfimych investic sméfovalo do oblasti zpracovatelského
pramyslu (41,0 %), finanéniho zprostiedkovani (22,5 %), obchodu (13,9 %) a
nemovitosti a sluzeb pro podniky (11,2 %). Z teritoridlniho hlediska pftislo nejvice
piimych investic z Nizozemska, Némecka a Rakouska, z mimoevropskych zemi byly
vyznamnéjsi investice z Japonska a USA. Tuzemské piimé investice v zahranici

Cinily 1,8 mld. K¢.

Graf 16 : Priliv pfimych zahranic¢nich investic, m/d. K¢
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U portfoliovych investic byl zaznamenan cisty priliv ve vysi 64,1 mld. K¢.
Jejich vyvoj byl v 1.ctvrtleti poznamenan zvySenou poptavkou zahrani¢nich
investort predevsim po tuzemskych akciich, na druhé stran¢ poptavka tuzemskych
investorti po zahrani¢nich cennych papirech klesala. Ve 2. ¢tvrtleti portfoliovy ucet
ovlivnila nejvice emise dluhopisit vladniho sektoru na zahrani¢nich kapitalovych
trzich. Objemové vyznamnéjsi byla také emise Sazky na kryti nakladi na vystavbu
Sazka Arény. Vyrazné se zvysil zajem tuzemskych investort o nakup dlouhodobych

zahrani¢nich dluhopisti.

Odliv ostatnich investic dosahl 84,1 mld. KE. Na tuctech tuzemskych bank
v zahrani¢i se promitlo uloZeni vynosii zuskute¢néné emise vladnich dluhopist
v ramci portfoliovych investic, coz vedlo k rastu kratkodobych bankovnich aktiv
v zahrani¢i. VIadni sektor byl €istym pfijemcem zahrani¢nich uvérd. Byly Cerpany
uveéry od EIB urcené na odstranovani nasledkti povodni, na zlepSeni infrastruktury, na

budovani dalni¢niho obchvatu Plzné a Givéry na regionalni Grovni.
Obchody s financnimi derivaty zaznamenaly pfiliv zdroj ve vysi 3,9 mld. K¢.

Deficit bézného uctu prevysil aktivni saldo finan¢niho uctu. Pfi nevyznamném
saldu kapitalového uctu a se zapocCtenim salda chyb, opomenuti a kurzovych rozdilt
se tento vysledek platebni bilance projevil ve zvyseni devizovych rezerv CNB o

5,7 mld. K¢&.

5.3 Devizové rezervy

Devizové rezervy centralni banky k 30. ¢ervnu 2004 ¢inily 691,9 mld. K¢, t;.
21,8 mld. EUR (devizové rezervy tvoii ze dvou tietin aktiva v euru a z jedné tfetiny
aktiva v dolarech). Tento stav muZze pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu cca

peti mésica.

5.4 Devizovv kurz

Trend tetézového posilovani koruny vici obéma hlavnim svétovym ménam

patrny od 4. ¢tvrtleti 2000 se od 2. pololeti 2002 zménil. Posilovani vici USD

38



pokracovalo, vic¢i EUR zacCalo dochazet k oslabovani, které se v dubnu 2004

zastavilo. Volatilita kurzu koruny vii¢i euru se snizila.

Nominalni sménny kurz koruny v 1. pololeti 2004 v priméru meziro¢né
posilil o0 8,2 % viici USD, naopak vici EUR doslo v priméru k oslabeni o 2,7 %.
Trend vyraznéjSiho mezirocniho posilovani koruny v 1. ¢tvrtleti 2004 vaci USD
(0 12,1 %) a mirného oslabovani vici EUR (o0 3,7 %) se od 2. ¢tvrtleti 2004 zménil.
Ve vztahu k USD se meziro¢ni posilovani dale zpomalilo (na 4,3 %), vici EUR se
zpomalilo 1 oslabeni (na 1,8 %). Vztah vi¢i USD vychdzel z posilovani EUR proti
USD.

Graf 17 : Nominalni sménny kurz CZK vuci USD a EUR (ECU)
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Zatimco hlavnimi faktory ovlivilyjicimi kurz viici EUR v 1. ¢tvrtleti 2004
byly reakce na vysledky obchodni ¢i platebni bilance a vetejnych financi, jednou z
pficin obratu od 2. ¢tvrtleti byla ziejmé 1 zména oc¢ekavani financnich trhl na zéklade
informaci z dubnové inflaéni prognézy CNB. Ta obsahovala pomérné vyrazné
zvySeni prognozy inflace, zkter¢é bylo mozné implikovat zvySovani
ménovepolitickych sazeb. Kromé zastaveni odlivu kratkodobého kapitalu doslo 1 ke
zméndm v tocich portfoliovych investic, pfedevSim mezirocné¢ vyssi poptavkou
nerezidenii po tuzemskych cennych papirech a poklesem zdjmu rezidenti o

zahrani¢ni dluhopisy.

Kurz koruny viici EUR se v 1. pololeti 2004 pohyboval v rozmezi 31,25 az
33,33 CZK/EUR. Kurz vici USD se ve stejném obdobi pohyboval mezi 25,38 az
27,66 CZK/USD. Vici EUR byl tedy jen o malo stabilnéjsi a s mensi volatilitou nez
vaci USD.
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6. Ménovy vvvoj a urokové sazby

6.1 Ménové agregaty

V 1. pololeti 2004 vzrostl chronologicky primér ménového agregatu M2
v narodni metodice (viz metodickd ptiloha na konci zpravy) proti stejnému obdobi
ptedchoziho roku o 7,8 %. Pro vyvoj mési¢nich meziro¢nich indexd penézni zésoby
bylo charakteristické jejich témét pravidelné nartistani. Agregat M2 dosahl koncem
¢ervna urovné 1817,7 mld. K¢. Ve struktufe penézni zasoby v 1. pololeti 2004 nadéle
dominoval rast vysoce likvidnich zavazki ménovych finan¢nich instituci (MFI) viici
rezidentim (agregat M1, tj. obézivo a jednodenni vklady vcetné neterminovanych).
Primérny meziroéni rdst harmonizovan¢ho agregatu M1 akceleroval o 15,1 %.
Naopak méné likvidni terminované vklady v tinoru 2004 zaznamenaly v meziro¢nim
srovnani zménu tendence po predchozim, téméf rok se prohlubujicim, propadu.
Koncem prvniho pololeti objem quasi penéz (M2 minus MI1) vzrostl 05,5 %
v souladu s oekavanym vyvojem na penéznich trzich a predjimanym ocekavanim

riistu zakladnich irokovych sazeb CNB v 2. pololeti 2004

Likvidita penéz v ekonomice méfena podilem MI1/M2 si v pribéhu
1. pololeti 2004 udrzovala stale vysokou, vice nez 50 % uroven. Trvaly rust poptavky
po transakcnich penézich v poslednich letech je konzistentni s nizkou urovni
nomindlnich urokovych sazeb, které domacnosti ani podniky v dostatecné mire

nemotivuji k transformaci uspor do vyhodnéji tiro¢enych terminovanych instrumentt.

Graf 18 : Ménové agregaty, sopr = 100
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Na strané nabidky se intenzita pfilivu penéz do ekonomiky pfiliS neménila.
V 1. pololeti 2004 ¢ista zahrani¢ni aktiva pii bézném kolisani nevykazovala zadny
trend, vyrazné rychleji rostlo meziro¢ni tempo domacich avéra vladnimu sektoru a

domacnostem.

6.2 Uvéry a vklady

Domaci uvérova emise v 1. pololeti 2004 pokracovala v oziveni, jeji
mezirocni chronologicky primér vzrostl o 14,5 %. Absolutni meziro¢ni pfirtistek
v ervnu dosahl 79,5 mld. K& Pokracujici emise statnich cennych papirt
(pokladni¢ni poukazky a dluhopisy), zaméfené predev§im na pofizeni financnich
prostiedkli pro zajisténi finan¢nich tokl a platebni schopnosti, znamenala primérny
narust Cistého uvéru vladé o 29,3 %. Prohlubovala se mezera mezi uvérovanim
podnikii a domécnosti. Uvéry podnikim v zasadé stagnovaly, jejich pramérny
meziro¢ni rust v 1. pololeti 2004 dosahl 1,8 %. Primérné meziro¢ni tempo stavu
uvérl poskytnutych domacnostem v 1. pololeti 2004 dosahlo 30,6 %, ke konci
pololeti bylo vyssi o 65,9 mld. K¢&. I pfes zmény v podminkach jejich poskytovani se
nadale zvySovaly véry spojené s pofizenim nemovitosti a se stavebnim spotreni. Stav
a dynamika klientskych uvéri naznacuji, ze ptispivaly k udrzeni tempa ristu spotieby
domacnosti. V 1. pololeti 2004 vsak nastal u fady domacnosti problém splaceni diive

poskytnutych tvéri ¢i jinych forem zadluzovani domacnosti (leasing, ptijcky).

Graf 19 : Domaci uvéry, mld. K¢
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Pii vice nez 30 % tempu nartstajicich uvéri domacnostem zlstava podil
uvéri na jejich finanénim hospodareni stidle nizky ve srovnani s chovanim

domacnosti ve vyspélych evropskych zemich. Jestlize objem Uvéri domécnostem
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koncem cervna 2004 c¢inil 266,8 mld. K¢, pak objem vSech vkladli domacnosti
k tétmuz datu dosadhl 1041,5 mld. K¢. Jednodenni a terminované vklady vzrostly
mezirocné v ¢ervnu 2004 o 17,1 %, ale terminované vklady domécnosti (tj.
s dohodnutou splatnosti a s vypovedni lhlitou) téméi stagnovaly (rast pouze o 1,1 %).
V objemech tedy uveéry domacnostem vzrostly o 65,9 mld. KE a vklady o
60,5 mld. K¢. To ukazuje na postupujici diferenciaci v piijmech a vydajich raznych
skupin domacnosti. Je to rovnéz disledkem rekordné nizkych klientskych trokovych
sazeb, které motivuji ke sttednédobému zadluZovani i ty domécnosti, které maji

objem vkladi takovy, ze za jinych okolnosti by moznost uveérovani nevyuzivaly.

6.3 Urokové sazby

CNB po celé 1. pololeti 2004 ponechavala své zakladni sazby na dosud
nejniz§i Grovni, az ke 24. Cervnu je zvysila o 25 bazickych boda (bp). Dvoutydenni
repo sazba je nastavena na uroven 2,25 %, diskontni sazba na 1,25 %, lombardni
sazba na 3,25 %. Urovei povinnych minimalnich rezerv ziistala na 2,0 %. Bankovni
rada tak reagovala na vyvoj inflace, oziveni hospodatského rdstu, na vyvoj kurzu
koruny a na ocekévani finan¢nich trhii. Pfesto byl tak brzky termin pro trhy
prekvapenim. Dals§i zvySeni nastalo v srpnu rovnéz o 25 bp. I pfes zpfisnovani
zlstavaji ménové podminky z dlouhodobého hlediska nadale uvolnéné, coz souvisi s

minulou velmi nizkou doma4ci inflaci.

Graf 20 : Praumérné urokové sazby, % p. a.

—— Stavy avéra celkem

dr-— e —e— PRIBOR 3M
34 - _ e - _—_—_——_—_—C
24 T TS
- < N~ o N < N~ o ™ < N~ o < <
S = g = Q9 = S
Pramen : CNB

Pro rok 2003 byl charakteristicky pokles urokovych sazeb vSech segmentl

cw v

konce 1. pololeti 2004. Kratkodobé sazby penézniho trhu se splatnosti do 12 mésict
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bezprostiedné reagovaly na snizeni zakladnich sazeb CNB. Skuteény a o¢ekavany
pohyb cen z pocatku roku 2004 se do rocnich sazeb promitl se zpozdénim az od
kvétna 2004, a to vzristem sazeb zhruba o 25 bp, napéti mezi nejkratSimi a rocnimi
sazbami vzrostlo. I tato skute¢nost ovlivnila rozhodnuti bankovni rady CNB o
zvySeni zakladnich sazeb k 24. Cervnu 2004. Bezprosttedni reakci bylo prakticky
rovnomérné zvyseni sazeb mezibankovniho trhu o 0,20 % p.a. podél celé vynosové

kiivky.

Zakladni urokové sazby ECB a Fed byly v 1. pololeti 2004 na nejnizsich
trovnich za posledni obdobi. Urokovy diferencial Pribor vii¢i Euribor pro nejkratsi
doby splatnosti byl prakticky nulovy. Urokovy diferencial pro roéni sazbu se od
tinora pohyboval v rozmezi 0,2-0,3 p.b. ve prospéch Priboru. Urokovy diferencial
vaci Fed, jehoz zakladni sazba byla 1% se pfirozené pohyboval okolo 1 p.b.
V Cervenci 2004 Fed jiz dvakrat zvysil svoje sazby o 25 bazickych bodu a signalizuje
jejich dals$i pozvolné zvySovani, zatimco ECB svoje sazby nezménila, ani zatim

nenaznacuje jejich zménu.

Dlouhodobé urokové sazby (vynosy statnich dluhopist a sazby trokovych
swaplti IRS) zaznamenaly od 2. pololeti 2003 obrat k nariistu, ktery v roce 2004
s mirnou volatilitou pokracoval. Vynosy statnich dluhopist od 2. ¢tvrtleti 2004
pozvolné rostou, rychleji pro krat§i doby splatnosti. Trh pfiméfenym zplisobem
reagoval na zvyseni zékladnich sazeb CNB, oviem pro dlouhodobé tituly byl tento

impuls tlumen¢js$i a vice se prosazoval vliv evropskych, zejména némeckych trhi.

Sazby IRS dosahly ptlro¢niho priméru 2,5 % pro jednoroc¢ni splatnost, 4,7 %
pro splatnost desetiletou. Sklon vynosové kiivky se prakticky nezménil, pouze
dochazelo k posunu jeji urovné na vyssi hladinu, ktera je ponejvice zavisla na pohybu
cen a vynost dluhopisti v zahrani¢i (po ¢ervnu 2004 se tato hladina stabilizovala).
Vynosy dluhopist podle doby splatnosti se pohybovaly na Grovni swapovych sazeb,

vyjma dvou nejdelsich, které byly zhruba o 0,2 p.b. niZsi.

Mimo informaci z vlastniho dealingu, CNB vykazuje dlouhodobé urokové
sazby pro konvergenc¢ni ucely podle principt specifikovanych a implementovanych
ECB. Za Ceskou republiku se jednd o vynosy desetiletych statnich dluhopisti
obchodovanych na Burze cennych papiri Praha. Prubéh téchto sazeb je téméf totozny

s prib&hem sazeb paraleln& vykazovanych CNB.
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Graf 21 : Vynosy statnich dluhopisi, % p. a.
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Klientské urokové sazby, harmonizované s metodikou ECB, se nevymykaly
vyvoji v ostatnich ¢astech finan¢niho trhu. Sazby z vkladi nefinan¢nich sektort,
sledované podle nové metodiky, ziistavaji v prvnich mésicich 2004 prakticky na
stejné¢ urovni, kolisaji okolo 1,22 % p.a. Sazby z avéri maji vétsi proménlivost,
vyraznou tendenci v prvnich péti mésicich roku nevykazuji. Primér za toto obdobi je

5,92 % p.a.

7. Domécnosti'’

7.1 Prijmy
Podle pfedbéznych vysledkd narodnich ucth za 1. pololeti 2004 bézné piijmy
domacnosti mezirocné vzrostly rychleji (0 6,0 % na celkovych 1036 mld. K<),

ptispévky jednotlivych polozek vSak byly od pfedchoziho obdobi odlisné.

Rist objemu mezd a plath (v€etné naturdlnich) o 5,2 % na 428 mld. K¢ proti
ptedchozimu roku v priméru zpomalil s rozdilnym a atypickym vlivem jednotlivych
ctvrtleti. Kolektivni vyjedndvani v primyslu a Gprava tarifniho systému v rozpoctové
sféfe v nominalnim vyjadieni pfispély k rGstu mezd v 1. ctvrtleti o 6,8 %, ve
2. ¢tvrtleti potom zejména v disledku vyznamné redukce dalSiho platu ve statem

spravované sféfe piiristek meziroén¢ vyrazné zpomalil na 3,8 %. Zpomaleni rastu

17 Ptijmy, vydaje i ispory domacnosti jsou hodnoceny podle metodiky narodnich uétd, tj.
operace jsou Casové prifazeny obdobi vzniku (akrualni princip), na rozdil od skutecné realizace toku
penéz (cash pricip). Proto zde uvadéné udaje nemusi vzdy odpovidat obdobnym polozkdm v jinych
dilech predkladaného materialu. Obdobné jako u HDP probéhl prepocet — viz metodicka ptiloha.
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objemu mezd pfi vys$im ristu primérné mzdy odrazi rovnéz pokracujici pokles poctu

zaméstnanct, v roce 2004 postihujici jiz 1 vyssi platové kategorie.

Ruast druhé nejvyznamnéjsi piijmové kategorie, hrubého provozniho prebytku
a smiSen¢ho dichodu (o 8,5 % na 214 mld. K<), se i pii poklesu poctu podnikatelt
oproti piredchozimu roku zvyraznil. Na tomto piirastku se podili vedle zvySovani
podnikatelskych vydélkt ristem produkce (mj. i snizovanim podilu mezispotieby) a
vys$ich dotaci zivnostnikiim rovnéz odhad Sedé ekonomiky, ktery je rovnéz soucasti

této polozky.

Rast objemu piijimanych socialnich davek mél rovnéz znacné netypicky
pribéh (celkem o 5,3 % na 172 mld. K¢). Dtchody, které tvoii nejvyznamnéjsi ¢ast
(71 %), rostly pomaleji (03,8 %) v disledku pouze zdkonné valorizace a
pomalejSimu ptirGstku dichodct celkem, ale v nich se na objemu rovnéz projevilo
opétovné pribyvani dichodii invalidnich a pfedcasnych. Ve 2. ¢tvrtleti k akceleraci
socialnich pfijmi znaéné piispél mimoiadny vyrovndvaci piispévek 1000 KE¢.
Vyznamn€ meziro€né nizs§i byly davky nemocenského pojiSténi (pouze 85 %
lofiskych piijmu), v jejichz vyvoji spoluptsobila objektivné mensi nemocnost nez
v pfedchozim roce (kdy doslo ke chiipkové epidemii) a legislativni uprava vyse
davek, vedouci pravdépodobné¢ mimo jiné k tomu, ze lidé ve vysSich mzdovych

kategoriich fesili kratkodobou nemocnost vyuzitim dovolené.

7.2 Vvdaje, spotieba, aspory

Rast béznych vydaji sektoru domécnosti oproti predchozimu obdobi zpomalil
na 7,4 %, tj. na 335 mld. K¢.

Rast vydaji na bézné dan¢ a socialni ptispeévky v zdsadé¢ umérné rastu mezd
zpomaloval, jeho tempo vSak bylo v priméru o vice nez 2 procentni body rychlejsi.

Domacnosti sice jeSté spiSe preferovaly uziti disponibilnich piijma (rast
0 5,4 % na 701 mld. K¢) na spotiebu (rtst o0 5,2 % na 646 mld. K¢), ale jiz se zastavil
pokles tvorby hrubych uspor. Mira hrubych Uspor se mezirocné zvysila o 0,1 % a
doséhla za pololeti 9 %. Ve vyssi spotiebé se jest¢ promitaly vyhodné cenové
podminky, 1 urcité obavy c¢asti domdcnosti zjejich budouci situace vztahujici se

k vyvoji na trhu prace a patrné i vstupu do EU. Ke spotiebé motivovalo i nevyhodné
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uroceni béznych vkladl, vétSinou nizsi nez rast spotiebitelskych cen. Vzhledem
k pottebé tvorby rezerv (diichodové a Zivotni pojiSténi, stavebni spofeni), splaceni
hypotecnich i spotiebnich Gvért (bankovnich i nebankovnich) a vyvoji piijmi vSak
lze ptredpokladat, ze jiz v blizkém horizontu dojde k patrnému omezeni zbytné
spotieby domacnosti a s pfipadnym ristem urokovych sazeb posili sklon k

uspornému chovani.

8. Kapitalovy trh

Od 3. ¢tvrtleti 2001 trendova slozka cen na akciovém trhu trvale roste se
znatelnym zrychlenim na pocatku roku2004. Prudky pifechodny pokles
v kvétnu 2004 byl zplisoben tim, Ze investofi vice proddvali, nez nakupovali, protoze
se obavali rustu inflace, vysokych cen ropy a nejistého vyvoje v Iraku. Navic prazska
burza a region stiedni Evropy po vstupu do Evropské unie zazil mohutné vybirdni
spekulativnich ziskli. V priméru dosahl burzovni index PX-50 za 1. pololeti 2004

hodnoty 771,4 bodu, coz je 0 52,7 % vice v mezirocnim srovnani.

Graf 22 : Vyvoj indexii akciového trhu

1300 ; 2500

1200 § ——PK30 | _______________|

1100 | PX50 j/j o 2000

1000 I PXD(pravaosa) | ____________| i

900 - I 1500

800 -

700 - + 1000

600 -

500 A + 500

400

300 . : : 0
2001 2002 2003 2004

Pramen: BCPP,RMS

Objem obchodtl s cennymi papiry na vetejnych kapitalovych trzich, tj. Burza
cennych papir Praha (BCPP) a RM-Systém, mé trvale nizkou troven a klesajici
tendenci. V 1. pololeti 2004 se nadale zmenSoval, meziro¢né poklesl o 24,0 %. Proto
se stale Castéji, a to nejen v Praze, ale 1 ve VarSav¢, Bratislavé, Budapesti a Vidni,

vyslovuji uvahy o vytvoreni sttedoevropské burzy.
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Dominantni postaveni na domacich trzich si udrzuje BCPP, jeji podil objemu
obchodll v 1. pololeti 2004 dosahl 98,1 %. Z hlediska obchodovanych instrumentt
(na BCPP, RMS, SCP, tj. bez UNIVYCu) tvorily pfevdznou vétSinu obchody
s dluhopisy, 63,1 % objemu. Podil akcii ¢inil 36,9 % a objem obchodovanych

podilovych list byl z celkového pohledu pod rozliSovaci trovni této vypovédi.

Pomér obchodii mezi dluhopisy a akciemi se v 1. pololeti 2004 vyrazné
zménil (z predchozich 80:20 na 63:37) diky dlouhotrvajicimu poklesu obchodt
s dluhopisy v ostatnim systému hlavniho trhu BCPP. Pies mohutné emise statnich
dluhopist a pokladni¢nich poukazek poptavka po nich na primarnim trhu pievySuje
nabidku. Dalsi obchody snimi ale vaznou a nabyvatelé je do sekundarniho
obchodovani nenabizeji. Jednou z pti¢in u dlouhodobych tituld mize byt ocekavani
pfijeti eura a spekulace na vymizeni kurzového efektu pii splatnosti dluhopist

v korunach.

Objem nov¢é vydanych emisi cennych papiri se v 1. pololeti 2004 oproti
stejnému obdobi ptedchoziho roku zvysil o 13,5 % a dosahl 84,9 mld. K&. Z toho
témét dveé tietiny tvoii statni dluhopisy. V téchto Cislech nejsou zahrnuty emise

eurobondu.

Graf 23 : Objemy obchodii na verejnych trzich, mld. K¢
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Pramen: BCPP, RMS

V cCervenci 2004 vstoupila na hlavni kapitdlovy trh Zentiva, nejvétsi vyrobce
1éka v CR, upsanim svych akcii. Je tak prvni spole¢nosti, ktera pofizuje kapitél touto
cestou, na rozdil od dosud témét vyluéné praktikovanych bankovnich Gvért. Vyznam
ceského kapitalového trhu pii alokaci volnych financ¢nich prosttedki formou emise

podnikovych akcii ptesto ziistava nizky.

47



9. Verejné rozpocty

Veiejné rozpoéty nadale vykazuji vysoké deficity, jejichz vySe bude v roce
2004 historicky nejvyssi v nomindlnim i1 podilovém vyjadieni. Vyvoj jednotlivych
deficiti vladniho sektoru je patrny z nize uvedené tabulky. U vSech deficitt dojde ke
rustu, u celkového deficitu (saldo v¢. ¢istych ptjcek) nebude diky vysi privatizacnich
pfijmu rast tak vyrazny jako vroce 200313, Deficit vefejnych rozpocti ocistény o
Cisté pijcky vzroste meziro¢né o 0,8 p. b. a v roce 2004 bude ¢init 6,0 % HDP. Saldo
vymezené jako deficit ocistény o Cisté pljcky a dotace transformacnim institucim
(pouzivané jako zakladni indikator pro fiskalni cileni), které zachycuje miru fiskalni
expanze nebo restrikce a tudiz i usili vlady o snizovani deficitu se meziro¢né zvysi o
1,1 p.b.na 5,1 % HDP.

Tabulka 1: Vyvoj vefejnych rozpocta

(v % HDP)

2001 2002 2003 2004
ocekavana
skute¢nost

PRIJMY v¢. splatek 39,8 43,9 40,2 39,8
Ptijaté splatky 3,1 6,3 1,3 1,5
VYDAJE Vv¢. poskytnutych pijcek 42,1 44,4 45,3 45,2
Poskytnuté ptjcky 0,5 0,5 1,2 0,9
SALDO v¢. cistych pujéek -2,3 -0,5 -5,1 -5,5
SALDO bez zahrnuti ¢istych pijcek -4,8 -6,4 -5,2 -6,0
Hruby verejny konsolidovany dluh ke konci roku 17,5 18,4 21,8 24,7
Pramen: MF

Vydaje vetfejnych rozpocti rostou i nadale rychleji nez piijmy, coz je hlavni
pti¢inou deficiti vladniho sektoru. Podil piijmt na HDP zstava stejny jako v roce
2003 tj. 39,8 %. Ke zlepseni dojde u danovych pifijmi, které maji v celkovych
piijmech vetfejnych rozpoctl nejvyssi vahu a mezirocné vzrostou o 7,3 %. Na tomto
vyvoji se budou podilet zejména legislativni zmény piijaté v pribéhu prvni poloviny
roku 2004 (jejich dopad nebyl zohlednén pii sestavovani statniho rozpoctu pro rok
2004). Meziro¢né proto zrychli predevSim inkaso spottebnich dani (12,6 % oproti
5,9 % vroce 2003 ) a dang z ptidané hodnoty (11,2 % oproti 6,3 % v roce 2003).

Naopak inkaso z ptijmt fyzickych i pravnickych osob poroste pomaleji nez tomu

I8 V roce 2003 poklesly privatizacni pfijmy o vice nez 100 mld. K¢&, proto v tomto roce

celkovy deficit vyrazné vzrostl.
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bylo v roce 2003. Konsolidovana daniova kvoéta vzroste o 0,2 p. b. a bude ¢init 35,1 %
HDP, ptfi¢emz podil nepiimych dani se zvySuje.

Také ocekavané piijmy z privatizace, které¢ budou c¢init 26,9 mld. K¢,
ovlivituji celkové piijmy vladniho sektoru. Jejich odhady jsou jiz tradi€né pfi
piipravé navrhu statniho rozpoctu vyssi nez Cini skutecnost. Pro rok 2004 bude tento
rozdil stejné jako v minulém roce ¢init témét 50 mld. K¢. Prestoze nasledné dochazi k
vyraznému piizpusobeni vydaji FNM, jeho o¢ekavany deficit bude mirn¢ vyssi nez
predpokladal rozpocet, coz se promitne také do konecného vysledku hospodateni
veiejnych rozpoctii. O dotacich pro jednotlivé subjekty vladniho sektoru hrazenych
z privatizacnich ptijmi je rozhodovéano dfive nez jsou piijmy realizovany. Z hlediska
veiejnych financi je rizikova skuteCnost, ze velmi Casto z téchto divoda dochézi diky
nedostatku finan¢nich prostfedkl k pifesouvani nékterych vydaji do dalSich obdobi,
coz zpravidla ovliviuje také budouci vysledek hospodateni vetejnych rozpocti.

Vydaje budou v roce 2004 predstavovat 45,2 % HDP. Nejvyssi
podil — 40,96 % - na celkovych vydajich vefejnych rozpocti maji transfery
obyvatelstvu vcetné¢ neziskovych instituci, které jsou zvice nez 70 % tvofeny
mandatornimi vydaji a realizovany pfedevSim statnim rozpoctem. V jejich ramci
predstavuji nejvyznamnéjs$i zatéz davky dichodového pojisténi, které se na této
skupiné vydaji podili 70 %. Jejich objem se vzhledem k vysoké citlivosti
na soucasny demograficky vyvoj nepodaii stabilizovat bez realizace komplexni
dichodové reformy. DalSich témét 25 % socialnich mandatornich vydaja pfipadd na
davky nemocenského pojisténi, systém statni socialni podpory a davky socialni péce
vyplacené prostiednictvim obci. Vzhledem k provadénym reformnim krokiim lze
predpokladat pokles vySe davek nemocenského pojisténi. Socidlni transfery
piedstavuji podstatnou cast piirastku celkovych vydajt statniho rozpoctu a vyznamné
tak ptispivaji k jeho celkové nevyrovnanosti.

Stejné jako v predchozim roce dochdzi k rychlému rtstu dotaci ptispévkovym
organizacim, coZ je z velké ¢asti spojeno s reformou statni spravy. Se vstupem do EU
se takeé vyrazné zvysi zahrani¢ni transfery, které vzrostou o 47,79 %.

Ve srovnani s rokem 2003 rostou rychleji i kapitdlové vydaje (17,54 % oproti
9,57 %), ristové tendence jsou patrné zejména u poskytovani investi¢nich transfert,
zatimco pofizeni investic roste pomaleji. Nejveétsi pfirtstek zaznamenaji investicni

transfery ve form¢ dotaci podnikatelskym subjektlim, transferti obyvatelstvu (dotacni
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programy fyzickym osobam urcené predevsim vlastnikiim zeméd¢€lské a lesni pidy a
kulturnich pamatek) a neziskovym organizacim. Nejvétsi ¢ast ptirtstku je realizovana
Statnim fondem dopravni infrastruktury, dale pak statnim rozpoftem a mistnimi
rozpocty.

Schodek statniho rozpoctu je v roce 2004 nejvyznamnéjSim faktorem rastu
deficitu vefejnych rozpocti. Deficit stdtniho rozpoctu bude podle naSich odhada
vroce 2004 c¢init 115,0 mld. K& Pokud nedojde k dalsim zméndm, bude tak
v souladu se schvalenym navrhem statniho rozpoctu pro tento rok. Zatimco do r. 2003
meéla vaha statniho rozpoCtu na celkovém deficitu vetfejnych rozpocti klesajici
tendenci, v roce 2004 je ocekavan jeji mirny rist.

Vyse uvedené faktory ovliviiuji celkovou béznou bilanci, kterd ptredstavuje
rozdil mezi béznymi piijmy a béznymi vydaji. Ta se ve srovnani s rokem 2003 zhorsi
o 0,8 p. b. a bézny deficit bude ¢init 1,4 % HDP. Jednim z ukazatell, ktery je
pouzivan pro hodnoceni stavajici fiskalni politiky je primarni deficit™® ktery je
oCistén o vydaje spojené s Uroky z vladniho dluhu (ty jsou disledkem politik
minulych obdobi). I u primarni bilance dojde ke zhorSeni (meziro¢ni rist o 0,5 p. b.)
a jeji schodek v roce 2004 dosahne 4,9 % HDP. Riist primarniho deficitu poukazuje

na skute¢nost, Ze fiskalni politika je expanzivni.

Verejny dluh

Vyvoj vladniho dluhu kopiruje vyvoj hospodareni vefejnych rozpocti. V roce
2004 sice dochazi k mirnému zpomaleni rastu vladniho dluhu, jeho dynamika vSak
zistava 1 nadéle vysokd a mezirocn¢ bude Cinit 22,2 %. VysSi hrubého
konsolidovaného vladniho dluhu ke konci roku 2004 odhadujeme na 675,5 mld. K¢ -
tedy 24,7 % HDP. Vladni dluh je generovan zejména rustem deficitu statniho
rozpoctu a statni dluh ma proto v jeho struktufe nejvyssi vahu (88,9 %). Statni dluh
roste rychleji nez vladni dluh, jeho dynamika ristu je ocekdvana ve vysi 22,9 %.

Z hlediska véhy se po stitnim dluhu na celkovém vladdnim dluhu nejvice podileji

19 Vypoctena salda (zde a dale v textu) nemusi vzdy odpovidat rozdilu mezi piijmy a vydaji

vzhledem k zaokrouhlovani.

20 Primérni deficit je zde vypo&ten jako deficit bez ¢istych pijéek o¢istény o dluhovou sluzbu

(Groky).
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uzemni samospravné celky, nicméné¢ rust jejich zadluzenosti v roce 2004 ve srovnani
s predchozim rokem mirné¢ zpomali. Ke zlepSeni ve vyvoji zadluzenosti dojde také u
mimorozpoctovych fondu.

Nejméné zatézuji vladni dluh zdravotni pojistovny, presto vSak predstavuji
dalsi z rizikovych faktorii budouciho vyvoje vetejnych financi. Systém zdravotniho
pojisténi je nevybilancovany a neni schopen s vyuzitim vlastnich zdroji udrzet
dlouhodobou rovnovahu.

Ve srovnani s ostatnimi zemémi neni uroveit vladniho dluhu CR vysoka,
znacnym nebezpec¢im je vSak skutecnost, ze jeho dynamika je v poslednich letech
citelné¢ zpomalovdna vysokym inkasem privatiza¢nich piijma. Jejich vliv bude
v nasledujicich letech slabnout, a proto je jedinym moznym feSenim zmirnéni rastu

deficitu vladniho sektoru, ktery jej generuje.
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10. Metodicka priloha

1) Mimoriadna revize narodnich ucta

Nérodni uéty Ceské republiky a znich vychazejici agregatni velidiny
prochazeji mimofadnou revizi. V obdobi od fijna 2003 do &ervna 2004 Cesky
statisticky ufad publikoval revidované ¢asové fady rocnich udajii v béznych cenach
za roky 1995 — 2003 a revidované c¢tvrtletni Casové fady vydaji na HDP ve stalych

cenach za roky 2000 — 2004.
Zmény proti pivodnim tdajim Ize shrnout do 3 okruhi:

1. Byla provedena harmonizace se standardy ESA 1995 (Evropsky systém ucti).
V ramci Gprav byl revidovan odhad spotieby fixniho kapitalu, ktery nyni vychazi
z reprodukcnich cen a nové byla zahrnuta spotieba fixniho kapitalu slouziciho
pro poskytovani netrznich sluzeb (silnice, dalnice, vodovody, kanalizace atd.).
Dale se jedna o zménu vypoctu imputovaného ndjemného u domécnosti bydlicich
ve vlastnich domech a bytech, revizi odhadu naturdlnich mezd, poskytovaného

spropitného a dalsi ipravy mensiho vyznamu.

2. Doslo k dodatecnému zarazeni nékterych ekonomickych subjektti do statistického

registru, byly odstranény nepiesnosti a zahrnuty nove zjisténé skutecnosti.

3. CSU piistoupil ke zmén& zptisobu vypoétu HDP ve stalych cenach. Odhad
odvozeny od cen bazického roku (dosud rok 1995) byl nahrazen metodou
vychéazejici vzdy z pramémych cen pifedchoziho roku. Casova fada ve stalych
cenach (nyni referen¢ni rok 2000) je konstruovana fetézenim mezirocnich
prirtstki.

Vyhodou metody primérnych cen ptedchoziho roku a nésledného zietézeni
je, ze lépe odrazi aktudlni cenovou i vécnou strukturu ekonomiky a vysledky nejsou
ovlivnény zménou struktury HDP oproti zvolenému referencnimu roku. Na druhé
stran¢ vysledné udaje ve stalych cenach nejsou pln¢ aditivni a vznikaji metodické

diskrepance (napt. mezi vysi HDP a souctem jeho jednotlivych slozek uziti).



Uroveti hrubého domaciho produktu v béznych cenach se po revizi zvysila,
konkrétn€ za rok 2003 o 122 mld. K¢, tj. o 5,1 %. V diasledku toho se zmeénila
hodnota podilovych veli¢in vztazenych k HDP.

Z vydajovych komponent revize nejvice zvySila hrubou tvorbu fixniho
kapitalu (o 16,2 %, tj. o 84 mld. K¢) a spotfebu vlady (o 7,8 %, tj. o 49 mld. K¢).
Spotieba doméacnosti se zvysila o 1,5 %, tj. o 19 mld. K¢. Zména zasob a cennosti se
snizila 0 30 mld. K¢. Salda zahrani¢niho obchodu zbozim a sluzbami v béznych

cenach se revize nedotkla.

2) Nezaméstnanost

V soucasné dobé jsou vystupy zjiStovani poctu nezaméstnanych a miry

nezamestnanosti prezentovany tiemi riznymi zpusoby:

Vybérova Setfeni pracovnich sil (VSPS; mezinarodné srovnatelnd metodika

Eurostatu)
Nezameéstnany je osoba starsi 15 let splitujici soucasné 3 podminky :
(1) neni zaméstndn (nevykonava v referen¢nim tydnu zadnou praci za mzdu
ani naturalni odménu),
(i1) hledé aktivné praci,
(iii)  je schopen nastupu do zaméstnani do 14 dni.
Mira nezaméstnanosti vychazi zpodilu poctu nezaméstnanych a souctu

zamé&stnanych a nezaméstnanych (pracovni sila) v daném obdobi (Ctvrtleti, rok).

Pivodni metodika MPSV pouzivana do konce 1. pololeti 2004

Nezaméstnany je osoba, kterd se v misté trvalého bydlist¢ ptihlasi jako
uchaze€¢ o zaméstnani na Ufadé prace a spliiuje vedle soucinnosti s ufadem prace

zakladni zdkonné podminky.

Mira nezaméstnanosti vychdzi od roku 1997 z podilu aktudlniho poctu
registrovanych uchazec¢l a pracovni sily spo€tené z ro¢nich klouzavych tthrnti pocti

zaméstnanych z VSPS a registrovanych nezaméstnanych.
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Nova metodika MPSV pouzivana od cervence 2004

Nezaméstnany je definovan obdobné jako v pfedchozim obdobi, od 1.10.2004
podle nového zakona 435/2004 Sb. o zaméstnanosti. Nové vymezeni neni podstatou
odli$né, ale obsahuje m.j. vice negativnich vymezeni, kdy uchaze¢ nemilize byt

registrovan.

Do vypoftu miry nezaméstnanosti jsou zregistrovanych zahrnuti pouze
dosazitelni uchazeci schopni bezprostiedné nastoupit do zaméstnani (véetné¢ obcant
EU). Za dosazitelné nejsou povazovani napf. uchazeci zatazeni do rekvalifikace ¢i
kratkodobého zaméstnani, ve vazbé€, v pracovni neschopnosti, zeny na mateiské
dovolené aj. Pracovni sila je souCtem dosazitelnych uchazect (klouzavy pramér
poslednich 12 mésictl), zaméstnanych podle VSPS (klouzavy primér poslednich 4
ctvrtleti), poctu pracujicich cizincli - zaméstnanct (klouzavy pramér poslednich 12
mesicll) a cizinci s platnym zivnostenskym opravnénim (klouzavy pramér za

posledni dvé pololeti).

3) Platebni bilance

Rozsitenim EU-15 na EU-25 doslo od 1. kvétna 2004 k ptesunu c¢lenskych
stath mezi jednotlivymi seskupenimi. Aby byla zachovdna srovnatelnost dat,
prepocitava CSU tdaje za stejné obdobi roku 2003 (i pfedchozich let) na &élenskou
zakladnu platnou po vstupu Ceské republiky do Evropské Unie.

Byla odstranéna cla vi¢i EU, naopak jsou aplikovana jind cla vici tfetim
statim. Vys$§imi cly nebo antidumpingovymi opatienimi je ze strany EU zatizeno
pfedevsim zbozi z mimoevropskych zemi. Obchod ovlivnily také preferencni dohody,
které ma EU uzaviené s nékterymi staty a které mize nové vyuzivat i CR. Na druhé

stran& pozbyla platnosti fada dohod, které méla s riiznymi staty uzaviena CR.

Nejdilezit¢jSim z administrativnich faktori je zména metodiky a odliSny
zpusob sbéru dat a jejich vykazovani (systém Intrastat pro zemé EU), které do urcité
miry ovlivnily moznost porovnani vyvoje zahrani¢niho obchodu z teritorialniho
hlediska a které ma vliv pfedev§im na pfesnost dat o dovozu ze stati EU. Zbyvajici
¢ast zahrani¢niho obchodu (tj. s neclenskymi staty EU), podléha nadale klasickému

celnimu fizeni, které je zdrojem statistickych daji (Extrastat).
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4) Ménové agregaty a urokové sazby

Poc¢inaje udaji za duben 2004 CNB piistoupila k vykazovani penéznich
agregati (M2, M1, quasi penéz) podle narodni metodiky. Je to dalsi krok k uplné
harmonizaci bankovni a ménové statistiky se standardy ECB. Udaje jsou
shromazd’ovany za ménové finanéni instituce (MFI), jejich seznam zvefejiiuje CNB.
Casové fady jsou piepoéteny od ledna 2002. Ciselné odchylky mezi narodnim a
puvodnim agregatem M2 (fddové v mld. K¢) souvisi zejména se zménou
vykazujictho souboru. K podstatnym zméndm vSak dochéazi v definici polozek,
z nichz se hlavni penézni agregaty skladaji, 1 v definici protipolozek na strané aktiv
ménového prehledu. Mezi narodnimi a ptivodnimi agregaty M1 a quasi penéz doslo
k ptesunu fadové na urovni 100 mld. KE ve prospéch M1 v disledku rozdilu
metodického obsahu neterminovanych vkladi podle MMF a jednodennich vkladi
podle ECB. Objem penéz v ekonomice se touto metodickou zménou ve vykaznictvi
metodického prehledu nijak neméni, vSechny zavazky a pohledavky z probihajicich

transakci a jejich podminky zistavaji v platnosti.

Od ledna 2004 CNB zavedla harmonizovanou metodiku pro sledovani
urokovych sazeb bank vici klientim. Klientské urokové sazby jsou sledovany za
sektory nefinan¢nich podniki, domacnosti a neziskovych organizaci. Jejich agregat,
nezvefejiiovany CNB, ale propoéitavany MF, je oznaden jako souhrn nefinanénich

sektord.

55






	I. Ekonomický vývoj České republiky v 1. pololetí 2004
	1. Vývoj v posledním období
	Vnější prostředí

	2. Ekonomický výkon
	2.1 Hrubý domácí produkt
	2.1.1 Poptávka
	Domácí poptávka
	Čistá zahraniční poptávka
	2.1.2 Nabídka a produktivita


	2.2 Hlavní produkční odvětví
	Výkon jednotlivých odvětví  (měsíční zjišťování, stálé ceny)
	Mzdy a reálná produktivita práce  (podniky s 20 a více zaměs

	2.3 Ekonomické výsledky nefinančních podniků
	2.4 Ekonomické výsledky finančních institucí

	3. Cenový vývoj
	3.1 Spotřebitelské ceny
	3.2 Produkční ceny

	4. Trh práce
	4.1 Zaměstnanost
	4.2 Nezaměstnanost
	4.3 Mzdy

	5. Platební bilance
	5.1 Běžný účet
	5.2 Finanční účet
	5.3 Devizové rezervy
	5.4 Devizový kurz

	6. Měnový vývoj a úrokové sazby
	6.1 Měnové agregáty
	6.2 Úvěry a vklady
	6.3 Úrokové sazby

	7. Domácnosti
	7.1 Příjmy
	7.2 Výdaje, spotřeba, úspory

	8. Kapitálový trh
	9. Veřejné rozpočty
	Veřejný dluh

	10. Metodická příloha


